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ABSTRACT 
This study aimed analyze The differences between four models predicted 
with Altman, Grover, Springate and Zmijewski the company is delisted from the 
Indonesian stock exchange and to determine the most accurate prediction model 
in order to suitable for use in its application to mining in Indonesian  comparison 
of those four models were made by analyzing the accuracy of  each models, by 
using the accuracy of each model. 
This research uses quantitative research type using secondary data. The 
sample used is a the company is delisted from the Indonesian stock exchange 
period 2012-2017 a number of 5 companies. And the method in sampling is 
Purposive Sampling. Analytical tool used is Altman,Grover, Springate, and 
Zmijewski models. 
 The results of this reseach are there is a significant difference between 
the Altman,Grover, Springate and Zmijewski models in predicting bankruptcy of 
companies delisted from the Indonesian stock exchange and the higgest level of 
accuracy achieved by Altman  models, with an accuracy level of 53,33%. 
 
Keywords: Financial Distress, Altman, Grover, Springate, Zmijewsk, Financail  
Statement. 
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ABSTRAK 
 
Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis hasil prediksi antara 4 
model yaitu Altman, Grover, Springate dan Zmijewski pada perusahaan yang  
delisting dari Bursa Efek Indonesia dan untuk mengetahui model prediksi 
manakah yang paling akurat dalam memprediksi financial distress pada 
perusahaan yang  delisting dari Bursa Efek Indonesia. Perbandingan keempat 
model prediksi dilihat dari tingkat akurasi setiap model. 
Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif menggunakan data 
sekunder Sampel yang digunakan adalah perusahaan yang delisting dari Bursa 
Efek Indonesia periode 2012-2017 sejumlah 5 perusahaan.Dan metode dalam 
pengambilan sampel adalah Purposive Sampling. Teknik analisis data 
menggunakan model Altman,Grover,Springate dan Zmijewski. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa adanya perbedaan yang signifikan 
antara model Altman,Grover,Springate dan Zmijewski dalam memprediksi 
kebangkrutan pada perusahaan yang di delisting dari Bursa Efek Indonesia, dan 
tingkat akurasi tertinggi dicapai oleh model Altman dengan tingkat akurasi 
sebesar 53,33%. 
 
Kata kunci : Financial Distress, Altman, Grover, Springate, Zmijewski, 
Laporan Keuangan. 
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BAB I 
  PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang Masalah 
  Perkembangan zaman yang diikuti dengan perkembangan teknologi dan 
perubahan siklus ekonomi menyebabkan dunia usaha juga mengalami perubahan. 
Perubahan ini berdampak pada persaingan ketat yang dialami semua kalangan 
pelaku dalam dunia bisnis (Sinambela, 2009) 
  Perekonomian dunia juga semakin kritis sehingga hal ini  menimbulkan 
persaingan sengit antar perusahaan, sehingga perusahaan dituntut untuk selalu 
melakukan inovasi, perbaikan kinerja sumberdaya manusia ataupun peningkatkan 
produk agar mampu tetap bersaing dengan perusahaan lain. Dan juga dapat 
mencapai tujuan perusahaan, yaitu memaksimalkan keuntungan dan kesejahteraan 
perusahaan. Dari tujuan tersebut, maka pihak manajemen harus bisa menghasilkan 
keuntungan yang optimal serta pengendalian seksama terhadap kinerja 
operasional, terutama yang berkaitan dengan keuangan perusahaan (Bahri, 2014). 
  Perusahaan dibentuk untuk mencapai tujuan jangka pendek dan tujuan 
jangka panjang dengan maksud agar tidak dilikuidasi, sehingga perusahaan 
diharapkan akan terus beroperasi dalam jangka waktu yang lama (Hery,2012:15) 
 Namun sering kali perusahaan mengalami kesulitan keuangan (financial 
distress) saat perusahaan tidak dapat memenuhi jadwal pembayaran atau ketika 
proyeksi arus kas mengindikasikan perusahaan tidak dapat memenuhi 
kewajibannya.Setiap perusahaan harus mewaspadai adanya potensi kebangkrutan, 
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oleh karena itu perusahaan harus melakukan analisis yang menyangkut 
kebangkrutan perusahaan (Mastuti dkk, 2011). 
 Seringkali perusahaan telah beroperasi dalam jangka waktu tertentu 
terpaksa harus dalam financial distress karena terus mengalami masalah keuangan 
di setiap periodenya, baik itu terjadinya karena masalah kerugian akibat piutang 
yang tak tertagih, pembayaran kredit yang tersendat. Hal tersebut akan merujuk 
pada terjadinya financial distress yang berujung pada kebangkrutan, hal ini 
mengingat tidak sedikit fenomena-fenomena yang dialami perusahaan-perusahaan 
di Indonesia (Adriana, Azwir, Nasir dan Rusli 2012). 
 Kebangkrutan merupakan masalah yang dapat terjadi dalam sebuah 
perusahaan apabila perusahaan tersebut mengalami kondisi kesulitan.Kesulitan 
perusahaan yang dapat menyebabkan kebangkrutan disebabkan oleh dua faktor 
yaitu faktor eksternal perusahaan dan faktor internal perusahaan. Dari faktor 
eksternal seperti terjadinya kesulitan bahan baku atau kesulitan sumber daya 
perusahaan, sehingga perusahaan kehilangan kesempatan dalam melakukan 
produksi dan menghasilkan profit, kemudian kesulitan diakibatkan faktor alam 
seperti terjadinya bencana yang memaksa perusahaan melakukan pembubaran 
(Ondang, 2013) 
 Kebangkrutan merupakan masalah yang sangat penting yang harus di 
waspadai oleh perusahaan.Apabila suatu perusahaan telah bangkrut berarti 
perusahaan tersebut mengalami kegagalan dalam usaha, oleh karena itu 
perusahaan sedini mungkin untuk melakukan berbagai analisis terutama analisis 
mengenai kebangkrutan untuk memperoleh peringatan awal adanya tanda - tanda 
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kebangkrutan.Semakin awal tanda kebangkrutan tersebut, maka semakin baik bagi 
pihak manajemen untuk bisa melakukan perbaikan-perbaikan.Pihak kreditur dan 
juga pihak pemegang saham bisa melakukan persiapan - persiapan untuk 
mengatasi berbagai kemungkinan yang buruk terjadi pada perusahaan (Yulia, 
2013). 
Financial distress sebagai kondisi dimana laba bersih (net profit) 
perusahaan bernilai negatif selama beberapa tahun Hofer (1980) dan Whitaker 
(1999) financial distress merupakan tahap awal dimana kondisi keuangan 
menurun sebelum terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi (Luciana, 2006). 
Platt dan Platt (2002) menyatakan bahwa Untuk mengatasi dan 
meminimalisir terjadinya financial distress perusahaan dapat mengawasi kondisi 
keuangannya dari segi neraca dan laporan laba rugi yang ada dalam laporan 
keuangan perusahaan dengan menggunakan teknik-teknik analisis laporan 
keuangan Kondisi financial distress dapat dikenali lebih awal sebelum terjadinya 
dengan menggunakan suatu model sistem peringatan dini (early warning system). 
Model ini dapat digunakan sebagai alat untuk mengenali gejala awal kondisi 
financial distress untuk selanjutnya dilakukan upaya memperbaiki kondisi 
sebelum sampai pada kondisi krisis atau kebangkrutan. 
Penelitian mengenai alat deteksi kebangkrutan telah banyak dilakukan 
sehingga memunculkan berbagai model prediksi kebangkrutan yang digunakan 
sebagai alat untuk memperbaiki kondisi perusahaan sebelum mengalami 
kebangkrutan Endri (2009) Pradhan (2011) menilai bahwa tindakan untuk 
memperbaiki kondisi keuangan setelah menerima peringatan dini untuk 
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kebangkrutan tergantung pada penggunaan kapasitas sektor tertentu dan 
ketersediaan pilihan keuangan tersebut. 
Namun dari adanya beberapa metode alat deteksi kebangkrutan yang ada 
seperti metode altman z-score, metode grover, metode springate dan metode 
zmijewski terdapat juga adanya kelebihan dan kekurangan dari masing-masing 
metode tersebut dalam memprediksi potensi kebangkrutan pada perusahaan 
BAPEPAM (2005) dalam Nurcahyanti (2015). 
Selanjutnya Prihantini dan Sari (2013) melakukan penelitian mengenai 
analisis prediksi kebangkrutan dengan model grover,altman z-score,springate dan 
zmijewski pada perusahaan manufaktur sektor  food and baverage. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan dalam 
memprediksi kebangkrutan untuk setiap model dan model grover merupakan 
model prediksi yang paling sesuai diterapkan di perusahaan food and baverage 
tersebut. 
Penelitian lainnya oleh Adhitya, Sri dan Yunita (2014) yang melakukan 
penelitian mengenai Analisis potensi kebangkrutan dengan menggunakan metode 
Altman Z-score, Springate dan Zmijewski pada industri perdagangan ritel yang 
terdaftar di BEI periode 2009-2013. Hasil penelitian menunjukkan bahwa model 
springate lah yang lebih akurat dibandingkan dengan metode altman z-score dan 
zmijewski dengan menghitung standar deviasinya.  
Seperti yang dinyatakan Nidhi dan Saini (2013) bahwa keadaan keuangan 
perusahaan dapat dinilai menggunakan rasio keuangan standar. Beberapa alat 
deteksi kebangkrutan yang dapat digunakan yaitu model Atman Z-score (1968), 
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model Springate (1978), model Zmijewski (1983) serta Grover yang diciptakan 
melalui penilaian dan pendesainan ulang terhadap model Altman. 
Disini peneliti menggunakan objek penelitian pada perusahaan yang telah 
delisting dari BEI pada periode tahun 2012-2017 dikarenakan objek tersebut 
relevan dengan bahasan tema penelitian. Dan sebab pada tahun tersebut terdapat 
cukup banyak perusahaan yang delisting dari BEI yaitu sebanyak 7 perusahaan 
sumber dari (www.idx.co.id) sampel perusahaan tersebut mengalami financial 
distress sehingga tidak ada kelangsungan hidup pada perusahaan tersebut. 
Beberapa contoh perusahaan yang mengalami finansial distress dan harus 
delisting dari BEI karena tidak memenuhi syarat pencatatan adalah perusahaan 
Katarina Utama Tbk, perusahaan Cipendawa Tbk dan perusahaan Asia Natural 
Resources Tbk kepailitan suatu perusahaan biasanya diawali dengan kesulitan 
keuangan (financial distress) yang ditandai oleh adanya ketidakpastian 
profitabilitas di masa yang akan mendatang (Bahri, 2015). 
Oleh karena itu peneliti tertarik untuk melakukan penelitian ini, guna  
untuk menguji kembali potensi kebangkrutan pada perusahaan dengan 
menggunakan model prediksi kebangkrutan yang meliputi model Altman Z-
Score,Grover,Springate dan Zmijewski. 
Berdasarkan uraian diatas mengenai data-data dan pemikiran-pemikiran 
maka penelitian ini berjudul”Analisis Financial Distress, Perbandingan Dan 
Tingkat Akurasi Menggunakan Model Altman Z-Score, Grover, Springate Dan 
Zmijewski Untuk Memprediksi Kebangkrutan Pada Perusahaan (Studi Empiris 
Pada Perusahaan  Delisting Di BEI Tahun 2012-2017).” 
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1.2 Identifikasi Masalah  
Dari latar belakang masalah di atas dapat di identifikasi masalah sebagai 
berikut: 
1. Sebuah perusahaan harus mempunyai kelangsungan hidup untuk kegiatan 
operasional perusahaan dalam jangka pendek maupun dalam jangka panjang. 
2. Terjadinya financial distress pada perusahaan dikarenakan adanya faktor 
internal maupun faktor eksternal perusahaan. 
3. Perlunya tindakan peringatan dini (early warning system) guna menghindari 
adanya financial distress yang berujung pada kebangkrutan perusahaan. 
4. Adanya kelebihan dan kelemahan dari model Altman Z-score,Grover, Sringate 
dan Zmijewski dalam memprediksi potensi kebangkrutan perusahaan. 
 
1.3 Pembatasan Masalah 
Berdasarkan indentifikasi masalah di atas, permasalahan yang muncul 
cukup luas. Oleh karena itu perlu pembatasan masalah yaitu "Model prediksi 
financial distress yang digunakan untuk memprediksi tingkat kebangkrutan pada 
perusahaan adalah model Altman z-score, grover, springate dan zmijewski." 
 
1.4 Rumusan Masalah 
1. Bagaimanakah perbandingan hasil Score dari model Altman Z-Score, Grover, 
Springate dan Zmijewski dalam memprediksi kebangkrutan pada perusahaan 
yang Delisting dari BEI pada periode tahun 2012-2017 ? 
2. Manakah model yang paling akurat untuk memprediksi kebangkrutan pada 
perusahaan yang delisting dari BEI pada periode tahun 2012-2017 ? 
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1.5 Tujuan Penelitan 
1. Untuk mengetahui bagaimana perbandingan hasil dari model Altman Z-
Score,Grover,Springate dan Zmijewski dalam memprediksi kebangkrutan pada 
perusahaan yang di delisting dari BEI pada tahun 2012-2017. 
2. Untuk mengetahui Manakah model yang paling akurat untuk memprediksi 
kebangkrutan pada perusahaan yang di delisting dari BEI tahun 2012-2017. 
 
1.6 Manfaat Penelitian 
1. Kegunaan Teoritis 
Memberikan kontribusi bagi perkembangan Ilmu Akuntansi khususnya mengenai 
kajian perusahaan mengenai analisis Financial Disstress.Selain itu, penelitian ini 
diharapkan dapat dijadikan bahan rujukan serta tambahan alternatif untuk 
penelitian selanjutnya yang sejenis. 
2. Kegunaan Praktis 
Memberikan informasi, kontribusi, dan masukan kepada pihak-pihak yang 
berkepentingan terhadap pengambilan keputusan. 
 
1.7 Jadwal Penelitian 
Terlampir  
 
1.8 Sistematika Penulisan 
Penyusunan penelitian ini akan disajikan dalam sistematika penulisan yang terdiri 
dari 5 bab sebagai berikut : 
Bab I  PENDAHULUAN 
Pada bab ini akan membahas mengenai latar belakang masalah, identifikasi 
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masalah, batasan masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat 
penelitian, serta sistemastika penulisan penelitian. Serta bertujuan untuk memberi 
gambaran umum mengenai penelitian ini secara keseluruhan. 
Bab II  LANDASAN TEORI 
Pada bab ini menjelaskan tentang kajian teori: Financial Distress, model prediksi 
Financial Distress, hasil penelitian yang relevan, kerangka pemikiran dan 
Pengembangan hipotesis (jika diperlukan). 
Bab III METODE PENELITIAN 
Pada bab ini membahas mengenai waktu dan wilayah penelitian, jenis penelitian, 
populasi dan sampel, data dan sumber data, teknik pengumpulan data, variabel 
penelitian, definisi operasional variabel, serta teknis analisis data. 
Bab IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Pada bab ini berisi gambaran umum penelitian, pengujian dan hasil analisis serta 
pembahasannya. 
Bab V PENUTUP 
Pada bab ini membahas mengenai kesimpulan yang diperoleh dari hasil penelitian 
yang telah dibahas pada bab-bab sebelumnya, keterbatasan atas penelitian serta 
saran-saran untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
2.1 Kajian Teori 
2.1.1 Financial Distress 
Platt dan platt (2002) mendefinisikan bahwa financial distress 
merupakan tahapan penurunan kondisi keuangan sebelum terjadinya kebangkrutan 
ataupun likuidasi. Kondisi keuangan tersebut misalnya ditinjau dari komposisi 
neraca yaitu perbandingan jumlah aktiva dan kewajiban dimana pada saat aktiva 
lebih kecil daripada jumlah hutangnya, serta modal kerja yang negatif sehingga 
terjadi ketidakseimbangan modal yang dimiliki perusahaan dengan hutang-piutang 
yang berdampak pada kegiatan perusahaan dimana merugi secara terus sehingga 
perusahaan tidak mampu membiayai seluruh biaya operasionalnya. 
Selain definisi di atas, isu lain yang juga penting adalah adanya 
kesalahan umum yang menyamakan financial distress dan kebangkrutan. Padahal, 
hal ini tidak benar. Financaial distress hanyalah salah satu penyebab bangkrutnya 
sebuah perusahaan. Namun tidak berarti semua perusahaan yang mengalami 
financial distressakan menjadi bangkrut. 
Perusahaan dapat mengawasi kondisi keuangannya dari segi neraca dan 
laporan laba rugi yang ada dalam laporan keuangan perusahaan dengan 
menggunakan teknik-teknik analisis laporan keuangan, seperti menggunakan 
model Altman Z-Score, Grover,Springate, dan Zmijewski. 
Menurut Altman (1993), financial distress digolongkan kedalam empat 
istilah umum, yaitu: 
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1. Economic Failure 
Economic Failure atau kegagalan ekonomi adalah keadaan dimana 
perusahaan tidak dapat menutup total biaya termasuk biaya modal atau cost of 
capital,sebagai akibat dari kondisi perekonomian yang tidak stabil (menurun). 
Merupakan faktor eksternal yang sulit (tidak bisa) di prediksi.Perusahaan dapat 
meneruskan operasinya sepanjang kreditur berkeinginan untuk menyediakan 
tambahan modal dan pemiliknya berkenan menerima tingkat pengembalian (rate 
of return) dibawah tingkat uang pasar. Meskipun tidak ada suntikan modal baru 
saat aset tua sudah harus diganti, perusahaan dapat juga menjadi sehat secara 
ekonomi. 
2. Business Failure 
Business Failure atau kegagalan bisnis adalah bisnis yang menghentikan 
operasi karena ketidakmampuannya untuk menghasilkan keuntungan atau 
kreditur.Disebabkan oleh kegagalan manajemen perusahaan (faktor 
internal).Sebuah bisnis yang menguntungkan dapat gagal jika tidak menghasilkan 
arus kas yang cukup untuk pengeluaran. 
3. Insolvency 
Insolvency terbagi menjadi dua, yaitu technical insolvency dan insolvency 
in bankruptcy. 
a. Technical insolvency atau insolvesi teknis, terjadi apabila perusahaan tidak 
dapat memenuhi kewajiban pada saat jatuh tempo walaupun total aktivanya 
sudah melebihi total hutangnya. Technical insolvency bersifat sementara, 
jika diberikan waktu perusahaan mungkin dapat membayar hutangnya dan 
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terhindar dari kemungkinan terjadinya financial distress.Tetapi apabila 
technical insolvency adalah gejala awal kegagalan ekonomi, maka 
kemungkinan selanjutnya dapat terjadi bencana keuangan atau financial 
distress. 
b. Insolvency in Bankruptcy 
Kondisi insolvency in bankruptcy lebih serius dibandingkan dengan 
technical insolvency.Perusahaan dikatakan mengalami insolvency in 
bankruptcy jika nilai buku hutang melebihi nilai pasar aset yang dapat 
mengarah kepada illikuiditas bisnis. 
4. Legal Bankruptcy 
Perusahaan dikatakan bangkrut secara hukum jika telah dianjurkan 
tuntutan secara resmi oleh undang-undang. 
 
2.1.2 Penyebab Terjadinya Financial Distress 
Jauch dan Glueck dalam Peter dan Yoseph (2011) faktor-faktor yang 
menyebabkan terjadinya financial distress pada perusahaan adalah: 
1. Faktor Umum 
a. Sektor Umum 
Faktor-faktor penyebab financial distress dari sektor ekonomi adalah 
gejala inflasi dan deflasi dalam harga barang dan jasa, kebijakan keuangan, suku 
bunga dan devaluasi atau revaluasi uang dalam hubungannya dengan uang asing 
serta neraca pembayaran, surplus atau defisit dalam hubungannya dengan 
perdagangan luar negeri. 
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b. Sektor Sosial 
Faktor sosial sangat berpengaruh terhadap financial distress cenderung 
pada perubahan gaya hidup masyarakat yang mempengaruhi permintaan terhadap 
produk dan jasa ataupun cara perusahaan berhubungan dengan karyawan. Faktor 
sosial yang lain yaitu kerusuhan atau kekacuan yang terjadi di masyarakat. 
c. Teknologi  
Penggunaan teknologi informasi juga menyebabkan biaya yang 
ditanggung perusahaan membengkak terutama untuk pemeliharaan dan 
implementasi.Pembengkakan terjadi, jika penggunaan teknologi informasi 
tersebut kurang terencana oleh pihak manajemen, sistemnya tidak terpadu dan 
para manajer pengguna kurang profesional. 
d. Sektor Pemerintah 
Pengaruh dari sektor pemerintah berasal dari kebijakan pemerintah 
terhadap pencabutan subtansi pada perusahaan dan industri, pengenaan tarif 
ekspor dan impor barang berubah, kebijakan undang-undang baru bagi perbankan 
atau tenaga kerja dan lain-lain. 
2. Faktor Eksternal Perusahaan 
a. Faktor Pelanggan/Konsumen 
Perusahaan harus bisa mengidentifikasi sifat konsumen, karena berguna 
untuk menghindari kehilangan konsumen, juga untuk menciptakan peluang untuk 
menemukan konsumen baru dan menghindari menurunya hasil penjualan dan 
mencegah konsumen berpaling ke pesaing. 
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b. Faktor Kreditur 
Kekuatannya terletak pada pemberian pinjaman dan mendapatkan jangka 
waktu pengembalian hutang yang tergantung kepercayaan kreditur terhadap 
kelikuiditasan suatu perusahaan. 
c. Faktor Pesaing 
Faktor ini merupakan hal yang harus diperhatikan karena menyangkut 
perbedaan pemberian pelayanan kepada konsumen, perusahaan juga jangan 
melupakan pesaingnya karena jika produk pesaingnya lebih diterima oleh 
masyarakat perusahaan tersebut akan kehilangan konsumen dan mengurangi 
pendapatan yang diterima. 
3. Faktor Internal Perusahaan 
Faktor-faktor yang menyebabkan kebangkrutan secara internal menurut 
Peter dan Yoseph (2011) sebagai berikut: 
a. Terlalu besarnya kredit yang diberikan kepada nasabah sehingga akan 
menyebabkan adanya penunggakan dalam pembayaran sampai akhirnya tidak 
dapat membayar. 
b. Manajemen tidak efisien yang disebabkan karena kurang adanya kemampuan, 
pengalaman, ketrampilan, sikap inisiatif dari manajemen. 
c. Penyalahgunaan wewenang dan kecurangan dimana sering dilakukan oleh 
karyawan bahkan manajer puncak sekalipun sangat merugikan apalagi yang 
berhubungan dengan keuangan perusahaan. 
Model peringatan dini (early warning system) sangat berguna sebagai informasi 
awal untuk mengantisipasi terjadinya financial distress. Model ini dapat 
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digunakan sebagai sarana unutuk mengidentifikasi terjadinya kesulitan keuangan 
sejak awal bahkan untuk memperbaiki kondisi perusahaan. 
Menurut platt dan platt (2002) menyatakan kegunaan informasi jika suatu 
perusahaan mengalami financial distress adalah: 
1) Dapat mempercepat tindakan manajemen untuk mencegah masalah sebelum 
terjadinya kebangkrutan pada masa yang akan datang. 
2) Memberikan tanda peringatan awal adanya kebangkrutan apabila perusahaan 
mengalami financial distress maka akan memberikan akibat yang kurang baik 
bagi beberapa pihak. 
 
2.1.3 Model Prediksi Financial Distress 
Pada bagian ini akan diuraikan lebih detail empat model metode prediksi 
financial distress yang cukup popular. Model tersebut adalah Altman Z-Score, 
Grover, Springate dan Zmjewski. 
1. Model Altman Z-Score 
Menurut Kurniawati (2016) Model yang dikemukakan Altman (1986) 
dikemudian hari menjadi model yang paling popular untuk melakukan prediksi 
financial distress. Model tersebut dikenal dengan nama Z-Score. 
Altman menggunakan model step-wise multivariate discriminant analysis 
(MDA) dalam penelitiannya. Seperti regresi logistik, teknik statistika ini juga 
biasa digunakan untuk membuat model dimana variabel dependennya merupakan 
variabel kualitatif. Output dari teknik MDA adalah persamaan linear yang bisa 
membedakan antara dua keadaan variabel dependen. Sampel yang digunakan 
Altman dalam penelitiannya berjumlah 66 perusahaan selama 20 tahun (1946-
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1965). Sampel terebut terbagi dua kelompok, yaitu 33 perusahaan yang dianggap 
bangkrut dan 33 perusahaan lainnya yang dalam kondisi sehat.Perusahaan yang 
dianggap bangkrut adalah perusahaan yang mengajukan petisi bangkrut sesuai 
National Bankruptcy Act Bab X. perusahaan yang digunakan Altman hanya 
berasal dari perusahaan manufaktur. Alasan di belakang ini sama dengan alasan 
Beaver (1966) yaitu data yang tersedia hanya berasal dari Moody’s Industrial 
Manual yang hanya memuat data perusahaan manufaktur. 
Kelebihan dan kekurangan model Altman Z-Score menurut BAPEPAM 
(2005) dalam Nurcahyanti (2015). 
Kelebihan: 
a. Menggabungkan berbagai rasio keuangan secara bersama-sama. 
b. Menyediakan koefisien yang sesuai untuk mengkombinasikan variabel-variabel 
independen. 
c. Mudah dalam penerapannya. 
d. Rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aktiva merupakan indikator 
terbaik untuk mengetahui terjadinya kebangkrutan. 
e. Lebih bisa menggambarkan kondisi perusahaan sesuai dengankenyatannya. 
f. Nilai Z-Score lebih ketat dalam menilai tingkat kebangkrutan. 
Kekurangan: 
a. Nilai Z-Score bisa direkayasa atau dibiaskan melalui prinsip  akuntansi yang 
salah atau rekayasa keuangan lainnya. 
b. Formula Z-Score kurang tepat untuk perusahaan baru yang rendah atau bahkan 
masih merugi. Biasanya hasil dari nilai Z-Score akan rendah. 
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c. Perhitungan Z-Score secara triwulan pada suatu perusahaan dapat memberikan 
hasil yang tidak konsisten jika perusahaan tersebut mempunyai kebijakan 
untuk menghapus piutang diakhir tahun secara sekaligus. 
2. Model Grover 
Menurut Evi, Maria dan Sari (2013) Model Grover merupakan model yang 
diciptakan dengan melakukan pendesainan dan penilaian ulang terhadap model 
Altman Z-Score. Jeffrey S. Grover menggunakan sampel sesuai dengan model 
Altman Z-score pada tahun 1968, dengan menambahkan tiga belas rasio keuangan 
baru. Sampel yang digunakan sebanyak 70 perusahaan dengan 35 perusahaan 
yang bangkrut dan 35 perusahaan yang tidak bangkrut pada tahun 1982 sampai 
1996. Jeffrey S. Grover. 
3. Model Springate 
Menurut Cahyanti (2015) Springate membuat model prediksi financial 
distress pada tahun 1978. Dalam pembuatannya, Springate menggunakan metode 
yang sama dengan Altman yaitu Multiple Discriminant Analysis (MDA). Seperti 
Beaver (1966) dan Altman (1968), pada awalnya Springate (1978) mengumpulkan 
rasio-rasio keuangan popular yang bisa dipakai untuk memprediksi financial 
distress. Jumlah rasio awalnya yaitu 19 rasio. Setelah melalui uji yang sama 
dengan yang dilakukan Altman (1968), Springate memilih 4 rasio yang dipercaya 
bisa membedakan antara perusahaan yang mengalami distress dan yang tidak 
distress. Sampel yang digunakan Springate berjumlah 40 perusahaan yang 
berlokasi di kanada. 
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Kelebihan dan kekurangan metode Springate menurut BAPEPAM (2005) 
dalam Nurcahyanti (2015). 
Kelebihan: 
a. Menggabungkan berbagai rasio keuangan secara bersama-sama. 
b. Menyediakan koefisien yang sesuai untuk mengkombinasikan variabel-variabel 
independen. 
c. Mudah dalam penerapannya. 
d. Rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aktiva merupakan indikator 
terbaik untuk mengetahui terjadinya kebangkrutan. 
Kekurangan: 
Nilai rasio bisa direkayasa atau dibiaskan melalui prinsip akuntansi yang salah 
atau rekayasa keuangan lainnya. 
4. Model Zmijewski  
Menurut Sari (2014) metode prediksi yang dihasilkan oleh Zmijewski 
tahun 1983 ini merupakan riset selama 20 tahun yang telah diulang. Zmijewski 
(1983) menggunakan analisis rasio likuiditas, leverage, dan mengukur kinerja 
suatu perusahaan. Zmijewski melakukan prediksi dengan sampel 75 perusahaan 
bangkrut dan 73 perusahaan sehat selama tahun 1972 sampai tahun 1978, 
indikator F-Test terhadap rasio kelompok rate of return, liquidity, leverage 
turnover, fixed payment coverage, trens, firm size, dan stock return volatility, 
menunjukkan perbedaan signifikan antara perusahaan yang sehat dan tidak sehat. 
Kelebihan dan kekurangan metode Zmijewski menurut BAPEPAM (2005) 
dalam Nurcahyanti (2015). 
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Kelebihan: 
a. Menggabungkan berbagai rasio keuangan secara bersama-sama. 
b. Menyediakan koefisien yang sesuai untuk mengkombinasikan 
variabelvariabel independen. 
c. Mudah dalam penerapannya. 
Kekurangan: 
a. Nilai bisa direkayasa atau dibiaskan melalui prinsip akuntansi yang salah 
atau rekayasa keuangan lainnya. 
b. Hanya menggunakan tiga rasio saja. 
c. Metode Zmijewski tidak ketat dalam menilai tingkat kebangkrutan. 
 
2.2 Hasil Penelitian Yang Relevan 
Tabel 2.1 
 Hasil Penelitian 
Variabel 
Penelitian 
Nama 
Peneliti 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
menggunakan 
metode 
Altman  
dengan objek 
perusahaan 
Farmasi di BEI 
tahun 2011-
2015 
Wulandari,
Burhanudin 
dan 
Widayanti 
(2017) 
  Berdasarkan 
perhitungan dari 
metode Altman Z-
Score menunjukkan 
bahwa kelima 
perusahaan sector 
Farmasi 2012 berada 
pada kondisi 
keuangan yang baik 
artinya tidak 
mengalami 
kebangkrutan. 
Disarankan untuk 
peneliti selanjutnya, 
menganalisis terhadap 
kondisi kebangkrutan 
suatu perusahaan tidak 
menggunakan satu 
jenis metode analisis 
serta penelitian 
selanjutnya tentang 
prediksi kebangkrutan 
menggunakan metode 
Altman Z-Score tidak 
dilakukan secara 
deskriptif saja namun 
bias dilakukan 
pengembangan untuk 
diuji pengaruh harga 
saham.  
Menggunakan 
metode 
Altman z-
Bahri dan 
Widyawati 
(2015) 
Empat perusahaan 
yang di Delisting 
dari BEI tahun 2013 
Disarankan untuk 
penelitian selanjutnya 
1.bagi pihak 
Tabel berlanjut… 
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Variabel 
Penelitian 
Nama 
Peneliti 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
score, dengan 
objek 
penelitian  
Perusahaan 
yang di 
delisting dari 
Bursa Efek 
Indonesia 
(BEI) 
 
yaitu PT Cipendawa 
Tbk, PT Indosiar 
Karya Media Tbk, 
PT Surabaya Agung 
Industri Pulp &  
kertas Tbk, PT 
Panca Wiratama 
Sakti Tbk menurut 
prediksi 
kebangkrutan 
dengan Altman Z-
Score berpeluang 
besar mengalami 
kebangkrutan hal ini 
dilihat dari nilai Z-
Score dari empat 
perusahaan tersebut 
dimana nilai dari 
masing-masing 
perusahaan 
cenderung berada 
dibawah 1,81. 
manajemen PT 
Cipendewa Tbk, PT 
Indosiar Karya Media 
Tbk, PT Surabaya 
Agung Industri Pulp 
&  kertas Tbk, PT 
Panca Wiratama Sakti 
Tbk agar segera 
memperbaiki kinerja 
perusahaan salah 
satunya dengan cara 
meningkatkan laba 
perusahaan, dan juga 
melakukan efisiensi 
disegala bidang agar 
kondisi keuangan 
perusahaan membaik. 
2.Bagi para investor 
informasi ini 
diharapkan dapat 
memberikan informasi 
sebagai bahan 
pertimbangan 
pengambilan 
keputusan investasi 
dalam menyikapi 
informasi tentang 
kondisi kinerja 
keuangan perusahaan, 
sehingga tidak terjadi 
hal-hal yang dapat 
merugikan investor 
dimasa depan. 
3.Penelitian ini 
diharapkan dapat 
digunakan sebagai 
tambahan referensi 
bagi penelitian 
selanjutnya untuk 
dikembangkan dan 
diperbaiki. 
Menggunakan 
metode 
Grover, 
Altman z-
score, 
Springate dan 
Zmijewski, 
dengan objek 
 Prihantini 
dan Maria 
(2013) 
Terdapat perbedaan 
antara grover dengan 
model Altman, 
model grover dengan 
model springate, dan 
model grover dengan 
model Zmijewski 
dalam memprediksi 
Pada penelitian 
selanjutnya, 
disarankan untuk 
menambah jumlah 
sampel, 
periode penelitian, 
karakteristik industri 
yang akan dijadikan 
Lanjutan tabel 2.1 
Tabel berlanjut… 
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Variabel 
Penelitian 
Nama 
Peneliti 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
penelitian 
perusahaan 
Food and 
Beverage di 
BEI 
 
kebangkrutan pada 
perusahaan food and 
baverage yang 
terdaftar di BEI. 
Model grover 
merupakan model 
yang  paling sesuai 
untuk diterapkan 
pada perusahaan 
F&Byang terdaftar 
di BEI. 
sampel serta 
menggunakan model-
model prediksi 
lainnya yang ada, agar 
mendapatkan 
hasil penelitian yang 
lebih baik. 
Menggunkan 
metode 
Altman z-
score, 
sedangkan 
dengan objek 
penelitian 
perusahaan sub 
sektor logam 
dan sejenisnya 
di BEI 
Kurniawati 
(2016) 
Hasil index Z-Score 
pada 
perusahaan 
subsektor logam dan 
sejenisnya tahun 
2014 diduduki oleh 
PT. Alaska 
Industrindo Tbk 
dengan peringkat 
pertama tertinggi 
dengan kondisi 
sehat, sedangkan 
yang 
menduduki peringkat 
paling terakhir dan 
terendah adalah PT. 
Jakarta Kyoei Steel 
Works Tbk 
dengan kondisi 
bangkrut. Serta hasil 
penelitian ini tidak 
konsisten/ sesuai 
dengan kenyataan 
sebenarnya yang 
menunjukkan bahwa 
metode altman tidak 
dapat dijadikan alat 
untuk 
mengindikasikan 
kecendrungan 
terhadap 
kebangkrutan. 
Peneliti menyadari 
bahwa penelitian ini 
masih jauh dari 
sempurna. Untuk itu 
peneliti 
memberikan saran 
untuk penelitian 
lanjutannya yakni 
sebaiknya jumlah 
sampel dan 
periode penelitian 
yang digunakan 
ditambah sehingga 
menghasilkan 
informasi yang 
lebih baik. 
Diharapkan mampu 
menganalisa variabel 
lainnya yang tidak 
terkontrol 
pada penelitian ini 
atau gunakan berbagai 
model untuk analisis 
kebangkrutan seperti 
model springate, 
fulmer, blasztk, dll. 
 
 
 
 
 
Menggunkana 
metode 
springate dan 
Altman Z-
Score dengan 
objek 
Meilawati 
(2016) 
Kedua model 
prediksi kesulitan 
keuangan setelah 
melalui pengujian 
yakni uji t sampel 
berpasangan terbukti 
Pada penelitian 
selanjutnya 1. bagi 
perusahaan dan 
stakeholder prediksi 
lebih dini mengenai 
potensi perusahaan 
Lanjutan tabel 2.1 
Tabel berlanjut… 
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Variabel 
Penelitian 
Nama 
Peneliti 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
perusahaan 
sector 
kosmetik di 
BEI 
memiliki perbedaan 
yang signifikan 
dalam memprediksi 
potensi financial 
distress perusahaan 
sektor kosmetik di 
BEI 
berada dikondisi 
kesulitan keuangan 
sangat diperlukan 
dikarenakan setiap 
perusahaan memiliki 
potensi berada pada 
kondisi financial 
distress. 2. Objek 
yang digunakan pada 
penelitian selanjutnya 
tidak hanya terbatas 
pada perusahaan 
sector kosmetik yang 
di BEI melainkan 
perusahaan sector 
yang lainnya. 3. 
Laporan keuangan 
yang digunakan 
bukan lagi triwulan 
melainkan laporan 
keuangan tiga tahun 
sehingga hasil 
penelitian lebih 
akurat.  
Sumber:Data diolah penulis, 2018  
Lanjutan tabel 2.1 
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2.3 Kerangka Berpikir 
Gambar 2.1 Kerangka Berpikir 
 
          
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                  
 
                                
                                       
  
Model Altman 
Model Grover 
Laporan Keuangan Periode 2012-2017 
Metode Analisis Financial Distress 
Financial Distress 
Distress Non Distress 
Tingkat akurasi 
model Grover 
Perusahaan yang Delisting dari BEI 
 
Tingkat akurasi 
model Springate 
Model Springate 
Model Zmijewski 
Tingkat akurasi 
model 
Zmijewski 
Tingkat akurasi 
model Altman 
   Model Altman 
Model Grove  
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
3.1 Jenis Penelitian 
Penelitian ini merupakan model analisis deskriptif kuantitatif, menurut 
Sugiyono (2015) analisis statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk 
menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang 
telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang 
berlaku untuk umum atau generalisasi. 
 
3.2 Tempat dan Waktu Penelitian 
Berdasarkan judul yang di pilih, penulis mengadakan penelitian pada 
perusahaan yang telah delisting dari BEI pada tahun 2012-2017. Penelitian 
dilakukan dengan cara penelitian sekunder yaitu mengambil data atau informasi 
melalui akses internet ke website info@ticmi.co.id untuk masing-masing 
perusahaan yang delisting dari Bursa Efek Indonesia dan link lainnya yang 
memberikan tambahan informasi tentang masalah dalam penelitian. 
 
3.3 Populasi dan Sampel Penelitian 
1. Populasi 
Populasi menurut Sugiyono (2015) adalah wilayah generalisasi yang 
terdiri atas obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. 
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh  Perusahaan yang delisting dari Bursa 
Efek Indonesia pada periode tahun 2012-2017 sebanyak 5 perusahaan. 
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2. Sampel  
Sampel adalah bagian dari jumlah karateristik yang dimiliki oleh populasi 
tersebut.dimana pada penelitian ini peneliti menggunakan metode purposive 
sampling. Menurut Sugiyono (2015) Purposive sampling adalah teknik 
pengambilan sumber data dengan kriteria tertentu.Alasan menggunakan teknik 
purposive sampling adalah karena tidak semua sampel memiliki kriteria yang 
sesuai dengan fenomena yang diteliti, Oleh karena itu peneliti memilih teknik 
purposive sampling yang menetapkan kriteria-kriteria yang harus dipenuhi oleh 
sampel yang digunakan dalam penelitian ini. 
Dalam penelitian ini yang menjadi sampel yaitu perusahaan yang delisting 
dari BEI yang memenuhi kriteria tertentu. Adapun krireria yang dijadikan sebagai 
sampel penelitian yaitu: 
1. Perusahaan yang delisting dari BEI pada periode tahun 2012-2017. 
2. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan 3 tahun berturut-turut 
sebelum delisting pada tahun yang bersangkutan. 
3. Data harga saham tersedia pada tanggal perdagangan terakhir di tahun 
bersangkutan. 
Tabel 3.1 
Hasil Purposive Sampling 
Kriteria Jumlah 
Perusahaan yang  delisting dari BEI periode 2012-2017. 22 
perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan keuangan 3 
tahun berturut-turut sebelum delisting pada tahun yang 
bersangkutan. 
17 
Data harga saham yang tidak tersedia pada tanggal perdagangan 
terakhir di tahun bersangkutan. 
0 
Periode pengamatan 3 tahun 
Jumlah pengamatan 5x3 15 
Sumber: Data diolah penulis, 2018 
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Penelitian ini menggunakan sampel laporan keuangan Periode 2012-2017 
pada Perusahaan yang Delisting dari Bursa Efek Indonesia yaitu ada 5 
perusahaan. Berikut ini daftar nama perusahaan yang dijadikan sampel pada 
penelitian: 
Tabel 3.2 
Daftar Nama Perusahaan Yang Dijadikan Sampel 
No Tahun Nama Perusahaan Kode Saham 
1 2012 Multibedeer Adritama Ind Tbk MBAI 
2 2013 Surabaya Agung Industry Tbk SAIP 
3 2013 Indosiar Karya Media Tbk IDKM 
4 2014 Asia Natural Resources Tbk ASIA 
5 2015 Unitex Tbk UNTX 
Sumber: (WWW.Idx.co.id)  
 
3.4 Jenis Sumber Data  
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu 
data yang diperoleh secara tidak langsung dengan mempelajari dokumen yang 
berhubungan dengan penelitian. Data-data tersebut antara lain adalah gambaran 
umum perusahaan atau profil perusahaan dan laporan keuangan perusahaan. 
Sumber data dari penelitian ini dilakukan dengan menjadikan perusahaan yang 
telah Delisting dari  Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode tahun 2012-2017 
sebagai perusahaan yang diteliti pada periode 2011-2015 dengan mengakses 
website info@ticmi.co.id dan link lainnya yang memberikan tambahan informasi 
tentang masalah dalam penelitian. 
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3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Untuk memperoleh data yang relevan sehingga dapat dijadikan landasan 
dalam proses analisis, maka penulis menggunakan pengumpulan data dengan 
metode dokumentasi. Metode ini merupakan metode pengumpulan data dengan 
cara mencatat dokumen-dokumen yang berhubungan dengan financial distress 
serta data-data yang berhubungan dengan karakteristik masing-masing perusahaan 
yang menjadi sampel penelitian maupun data-data pendukung lain. Teknik 
pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah : 
1. Penelitian Kepustakaan adalah pengumpulan data dan informasi yang relevan 
melalui membaca dan menelaah buku, majalah, artikel, jurnal, dan tulisan-
tulisan yang berkaitan dengan masalah yang diangkat dalam penelitian ini. 
2. Mengakses website dan situs-situs yang menyediakan informasi yang 
berkaitan dengan masalah dalam penelitian ini. 
 
3.6 Definisi Operasional dan Definisi Pengukuran Variabel 
Kerlinger (1973) dalam Sugiyono (2015) menyatakan bahwa variabel 
adalah konstruk (constructs) atau sifat yang dipelajari. Dalam penelitian ini 
definisi pengukuran variabel yang digunakan adalah metode analisis kebangkrutan 
perusahaan yaitu model Altman Z score, Grover, Springate dan Zmijewski. 
1. Model  Analisis kebangkrutan Altman 
Menurut Handayani (2017) setelah dipelopori Beaver tahun 1966, 
kemudian Edward Altman juga melakukan penelitian mengenai financial distress. 
Altman melakukan apa yang Beaver (1966) sarankan di akhir tulisannya, yaitu 
melakukan analisis multivariate. Metode yang dikemukakan Altman dikemudian 
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hari menjadi metode yang paling popular untuk melakukan prediksi 
financialdistress. Metode tersebut dikenal dengan namaZ-Score. Penghitungan 
prediksi financial distress dengan Metode Altman Z-Score. 
Melalui rumus: 
Z-Score = 0,717X1 + 0,847X2 + 3,107X3 + 0,420X4 + 0,998X5 
Sumber: Bahri (2015)  
Dimana: 
X1 = Modal Kerja terhadap Total Aset 
  
                         
                             
 
X2 = Laba Ditahan terhadap Total Aset 
  
            
                             
 
X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset 
  
                        
                             
 
X4 = Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Hutang 
  
                      
                                 
 
X5 = Penjualan terhadap Total Aset 
  
         
                             
 
a. Jika nilai Z-Score lebih besar dari 2,99 maka perusahaan masuk ke safe zone, 
yaitu area dimana perusahaan dikatakan aman dan tidak bangkrut. 
b. Jika nilai Z-Score yang berada 1,81 dan 2,99 termasuk pada grey zone, yang 
berarti perusahaan berada didaerah kelabu, dimana perusahaan bisa saja 
berpotensi bangkrut atau tidak bangkrut. 
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c. Jika nilai Z-Score lebih kecil dari 1,81 berartiperusahaan masuk ke distress 
zone, dimana perusahaan memiliki perusahaan memiliki potensi yang lebih 
tinggi untuk mengalami kebangkrutan. 
Tabel 3.3 
Kriteria Z-Score Altman 
Area Z-Score/ kondisi perusahaan Score Altman 
Safe Zone / Perusahaan dalam kondisi aman Z>2,99  
Gray Zone / Perusahaan dalam kondisi zona abu-
abu 
Jika berada pada nilai 
1,81 < Z < 2,99  
Distress Zone / Perusahaan dalam kondisi 
kesulitan (financial distress dan kebangkrutan)  
Z < 1,81 
Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
 
2. Model Analisis Kebangkrutan Model Grover 
Menurut Evi dan Maria (2013) Model Grover merupakan model yang 
diciptakan dengan melakukan pendesainan dan penilaian ulang terhadap model 
Altman Z-Score. Jeffrey S. Grover menggunakan sampel sesuai dengan model 
Altman Z-score pada tahun 1968, dengan menambahkan tiga belas rasio keuangan 
baru. Sampel yang digunakan sebanyak 70 perusahaan dengan 35 perusahaan 
yang bangkrut dan 35 perusahaan yang tidak bangkrut pada tahun 1982 sampai 
1996. Jeffrey S. Grover (2001) menghasilkan fungsi sebagai berikut: 
G-Score = 1,650X1 + 3,404X3 – 0,016ROA + 0,057  
Sumber:Prihantini dan Sari (2013) 
Dimana : 
X1 = Working capital/Total assets 
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X3 = Earnings before interest and taxes/Total assets 
  
                        
                             
 
ROA = net income/total assets 
  
           
                              
 
Model Grover mengkategorikan perusahaan dalam keadaan bangkrut 
dengan skor kurang atau sama dengan -0,02 (Z ≤ -0,02). Sedangkan nilai untuk 
perusahaan yang dikategorikan dalam keadaan tidak bangkrut adalah lebih atau 
sama dengan 0,01 (Z ≥ 0,01). 
Tabel 3.4 
G-score Grover 
 
Area Grover/ Kondisi Perusahaan Score Grover 
Dikategorikan tidak bangkrut Skor lebih atau sama dengan 0,01 (Z 
<0,01) 
Dikategorikan bangkrut Skor sama dengan -0,02 (Z > -0,02) 
Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
3. Model Springate 
Prihantini dan Sari (2013) Springate membuat model prediksi financial 
distress pada tahun 1978. Dalam pembuatannya, Springate menggunakan metode 
yang sama dengan Altman yaitu Multiple Discriminant Analysis (MDA). Seperti 
Beaver (1966) dan Altman (1968), pada awalnya Springate (1978) mengumpulkan 
rasio-rasio keuangan popular yang bisa dipakai untuk memprediksi financial 
distress. Jumlah rasio awalnya yaitu 19 rasio. Setelah melalui uji yang sama 
dengan yang dilakukan Altman (1968), Springate memilih 4 rasio yang dipercaya 
bisa membedakan antara perusahaan yang mengalami financialdistress dan yang 
tidak mengalami financialdistress. Sampel yang digunakan Springate berjumlah 
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40 perusahaan yang berlokasi di Kanada. Model yang dihasilkan Springate (1978) 
adalah sebagai berikut : S = 1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D 
Sumber: Peter dan Yoseph (2011) 
Keterangan : 
A :Working Capital / Total Assets  
  
                         
                             
 
B :Net Profit Before Interest and Taxes / Total Assets 
  
                        
                             
 
C :Net Profit Before Taxes / Current Liabilities 
  
                  
                
 
D :Sales / Total Assets 
  
         
                              
 
 Hasil akhir berupa nilai S-score dari masing-masing perusahaan akan 
dikelompokkan sesuai dengan standar krisis yang ditetapkan: 
a. Jika nilai Springate lebih besar dari 0,862 maka perusahaan masuk ke dalam 
kategori sehat, yaitu area dimana perusahaan dikatakan aman dan tidak 
bangkrut. 
b. Jika nilai Springate lebih kecil dari 0,862 maka perusahaan masuk ke dalam 
kategori bangkrut, yaitu area dimana perusahaan memiliki potensi untuk 
mengalami kebangkrutan. 
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Tabel 3.5 
S-score Springate 
Area Springate/ Kondisi Perusahaan Score Springate 
Sehat S-score > 0,862 
Potensial Bangkrut S-score < 0,862 
Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
4. Model Zmijewski 
Menurut Sari (2014) metode prediksi yang dihasilkan oleh Zmijewski 
tahun 1983 ini merupakan riset selama 20 tahun yang telah diulang. Zmijewski 
(1983) menggunakan analisis rasio likuiditas, leverage, dan mengukur kinerja 
suatu perusahaan. Zmijewski melakukan prediksi dengan sampel 75 perusahaan 
bangkrut dan 73 perusahaan sehat selama tahun 1972 sampai tahun 1978,indikator 
F-Test terhadap rasio kelompok rate of return, liquidity, leverage turnover, fixed 
payment coverage, trens, firm size, dan stock return volatility, menunjukkan 
perbedaan signifikan antara perusahaan yang sehat dan tidak sehat. 
Kemudian model ini menghasilkan rumus sebagai berikut: 
X= -4,3-4,5X1+5,7X2-0,004X3 
Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
Keterangan: 
X1= ROA (Return On Assets) 
  
           
                             
 
X2 = Laverage (Debt Ratio) 
  
               
                             
 
X3= Likuiditas (Current Ratio) 
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Jika skor yang diperoleh dari model dari model prediksi kebangkrutan ini 
melibihi 0 maka perusahaan diprediksi mengalami kebangkrutan. Sebaliknya, jika 
sebuah perusahaan memiliki skor yang kurang dari 0 maka perusahaan di prediksi 
tidak berpotensi  untuk mengalami kebangkrutan. 
Tabel 3.6 
X-score Zmijewski 
 
Area Zmijewski/ Keadaan Perusahaan Score Zmijewski 
Sehat X-score bernilai <0 atau negative (-) 
Berpotensi Bangkrut X-score bernilai >0 atau positif (+) 
Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
 
3.7 Teknik Analisis Data 
Analisis data dalam penelitian ini melalui tahapan sebagai berikut:Teknik 
analisis pada laporan keuangan digunakan untuk mengukur dan mengetahui, 
menggambarkan kemungkinan terjadinya financial distress pada tujuh perusahaan 
yang delisting dari bursa efek Indonesia (BEI). Keseluruhan data laporan 
keuangan pada tujuh perusahaan yang delisting dari bursa efek Indonesia (BEI) 
periode 2012-2017 yang telah terkumpul selanjutnya di analisis untuk dapat 
memberikan data. Peneliti menggunakan analisa data dengan model prediksi 
kebangkrutan Altman z-score, Grover, Springate dan Zmijewski.  
3.7.1 Menghitung Rasio Keuangan 
Pada tahap ini dilakukan perhitungan rasio terhadap model Altman z-score, 
Grover, Springate dan Zmijewski dengan menginput dan olah data menggunakan 
Microsoft exel untuk mencari seluruh variabel yang akan diproses. 
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1. Menghitung rasio keuangan dengan menggunakan metode Altman z-score 
a. Modal kerja terhadap total asset (X1) 
Modal kerja bersih diperoleh dengan cara aktiva lancar dikurangi dengan 
kewajiban lancar. Sumber data yang diperoleh dari neraca perusahaan. 
Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
X1=
           
          
 
=
                         
                             
 
b. Laba Ditahan terhadap Total Aset (X2) 
Semua data diperoleh dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitung dengan 
rumus sebagai berikut: 
X2= 
            
          
 
= 
            
                             
 
c. Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (X3) 
Laba sebelum bunga dan pajak diperoleh dari laporan laba rugi, dan total aset 
diperoleh dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai 
berikut: 
X3 = 
                            
          
 
= 
                            
                             
 
d. Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Hutang (X4) 
Nilai buku ekuitas diperoleh dari seluruh jumlah ekuitas.Nilai buku hutang 
diperoleh dengan menjumlahkan kewajiban lancar dengan kewajiban jangka 
panjang. Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
34 
 
 
 
X4 = 
                  
                       
 
= 
                      
                                 
 
e. Penjualan terhadap Total Aset (X5) 
Nilai penjualan diperoleh dari laporan laba rugi, dan nilai total aset didapat 
dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
X5 = 
         
          
 
= 
         
                             
 
2. Menghitung rasio keuangan dengan menggunakan Metode Grover 
a. X1 = Modal Kerja terhadap Total Aset (X1) 
 = 
           
          
 
= 
                         
                             
 
b. X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (X3) 
X3 = 
                            
          
 
= 
                            
                             
 
c. ROA = Laba Bersih terhadap Total Aset 
ROA = 
           
          
 
= 
           
                             
 
3. Menghitung rasio keuangan dengan menggunakan Metode Spingate 
a. Modal Kerja terhadap Total Aset (A) 
Sumber data yang diperoleh dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitung 
dengan rumus sebagai berikut: 
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 A= 
           
          
 …………………………………………………….(A) 
= 
                         
                             
 
b. Laba Bersih Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset (B) 
Laba bersih sebelum bunga dan pajak diperoleh dari laporan laba rugi,dan 
total aset diperoleh dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitung dengan 
rumus sebagai berikut: 
B= 
                            
          
 ………………………...…………..(B) 
= 
                            
                             
 
c. Laba Bersih Sebelum Pajak terhadap Kewajiban Lancar (C) 
Laba bersih sebelum pajak diperoleh dari laporan laba rugi, dan kewajiban 
lancar diperoleh dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitungdengan rumus 
sebagai berikut: 
C = 
                         
                
 ………………………………………(C) 
d. Penjualan terhadap Total Aset (D) 
Nilai penjualan diperoleh dari laporan laba rugi, dan nilai total asset 
didapat dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai 
berikut: 
D = 
         
                             
  …………………………….(D) 
4. Menghitung rasio keuangan dengan menggunakan Metode Zmijewski 
a. Laba Setelah Pajak terhadap Total Aset (X1) 
Laba bersih diperoleh dari laporan laba rugi, dan total aset diperoleh dari 
neraca. Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
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X1 =  
                  
                             
  
b. Total Hutang terhadap Total Aset (X2) 
Semua data diperoleh dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitung dengan 
rumus sebagai berikut: 
X2 = 
            
                             
 
c. Aset Lancar terhadap Kewajiban Lancar (X3) 
Semua data diperoleh dari neraca perusahaan. Rasio ini dihitung dengan 
rumus sebagai berikut: 
X3 = 
           
                
 
 
3.7.2  Menghitung Financial Distress 
 Setelah diketahui nilai-nilai dari rasio keuangan kemudian tahap 
selanjutnya dilakukan penghitungan prediksi financial distress terhadap metode 
Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski. Setiap metode memiliki nilai cut off 
sebagai batas penilaian perusahaan tersebut mengalami financial distress atau 
nonfinancial distress. 
1. Penghitungan prediksi financial distress dengan Model Altman Z-
Scoremelalui rumus: 
Z-Score = 0,717X1 + 0,847X2 + 3,107X3 + 0,420X4 + 0,998X5  
Sumber: Bahri (2015) 
Dimana: 
X1 = Modal Kerja terhadap Total Aset 
 = 
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X2 = Laba Ditahan terhadap Total Aset 
=
            
                             
 
X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset 
=
            
                             
 
X4 = Nilai Buku Ekuitas terhadap Nilai Buku Total Hutang 
=
            
                             
 
X5 = Penjualan terhadap Total Aset 
=
            
                             
 
Nilai cut off-nya: 
Area Z-Score/ kondisi perusahaan Score Altman 
Safe Zone / Perusahaan dalam 
kondisi aman 
 
Z > 2,99  
 
Gray Zone / Perusahaan dalam kondisi 
zona abu-abu 
Jika berada pada nilai 1,81 < Z < 
2,99  
Distress Zone / Perusahaan dalam 
kondisi kesulitan (financial distress 
dan kebangkrutan)  
Z < 1,81 
        Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
2. Penghitungan prediksi financial distress dengan Model Grover melalui rumus: 
G-Score = 1,650X1 + 3,404X3 – 0,016ROA + 0,057  
Dimana: 
X1 = Working capital/Total assets 
=
            
                             
 
X3 = Earnings before interest and taxes/Total assets 
=
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ROA = net income/total assets 
=
            
                             
 
Nilai cut off-nya: 
Area Grover/ Kondisi Perusahaan Score Grover 
Dikategorikan tidak bangkrut Skor lebih atau sama dengan 0,01 (Z 
≥0,01) 
Dikategorikan bangkrut Skor kurang atau sama dengan -0,02 
(Z ≤ -0,02) 
       Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
3. Penghitungan prediksi financial distress dengan Model Springate melalui 
rumus: 
S = 1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D 
Dimana: 
A :Working Capital / Total Assets 
=
                         
                             
 
B :Net Profit Before Interest and Taxes / Total Assets 
                            
                             
= 
C :Net Profit Before Taxes / Current Liabilities 
=
                  
                
 
D :Sales / Total Assets 
=
         
                             
 
Nilai cut off-nya: 
Area Springate/ Kondisi Perusahaan Score Springate 
Sehat S-score > 0,862 
Potensial Bangkrut S-score < 0,862 
Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
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4. Penghitungan prediksi financial distress dengan Model Zmijewski melalui 
rumus: 
X= -4,3-4,5X1+5,7X2-0,004X3 
Dimana: 
     X1= ROA (Return On Assets) 
=
                  
                             
 
     X2= Laverage (Debt Ratio) 
=
           
                             
 
     X3= Likuiditas (Current Ratio) 
=
           
                
 
Nilai cut off-nya: 
Area Zmijewski/ Keadaan Perusahaan Score Zmijewski 
Sehat X-score bernilai <0 atau negative (-) 
Berpotensi Bangkrut X-score bernilai >0 atau positif (+) 
   Sumber: Prihantini dan Sari (2013) 
 
3.7.3 Menghitung Tingkat Akurasi Hasil Prediksi 
Menurut Nur (2010) Pada tahap ini dilakukan penghitungan tingkat 
akurasi pada model Altman, Grover, Springate dan Zmijewski untuk menilai 
model financial distress mana yang merupakan prediktor paling baik diantara 
keempat model tersebut. Perbandingan antara prediksi dan kategori sampel 
dilakukan pada seluruh sampel yang ada.Setelah semua sampel selesai dihitung, 
maka diperoleh hasil rekap prediksi yang benar dan yang salah. Dan rekap 
prediksi tersebut dapat diketahui tingkat akurasi setiap model yang 
digunakan.Tingkat akurasi menunjukkan berapa persen model tersebut dapat 
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memprediksi dengan benar dari keseluruhan perusahaan yang ada. Tingkat akurasi 
tiap metode dihitung dengan cara sebagai berikut : 
Tingkat Akurasi = 
                     
             
 X 100% ………………………. 
Jumlah prediksi benar yaitu jumlah sampel perusahaan delisting dari BEI 
yang dinyatakan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) tidak mengalami financial 
distress dan jika dihitung menggunakan model Altman Z-Score, Grover, 
Springate, dan Zmijewski juga dinyatakan tidak mengalami financial distress. 
Jumlah sampel adalah jumlah perusahaan yang dijadikan sampel pada penelitian 
ini yaitu sebanyak tujuh perusahaan yang delisting dari Bursa Efek Indonesia. 
Selain perhitungan tingkat akurasi setiap model, dalam model ini juga 
menghitung tingkat error setiap model. Tingkat error adalah kesalahan yang 
terjadi jika hasil prediksi menggunakan model Altman, Springate, dan Zmijewski 
menyatakan perusahaan (sampel) mengalami financial distress. Tingkat error 
dihitung dengan cara sebagai berikut: 
Tingkat Error = 
                 
             
X 100% …………………………. 
Jumlah kesalahan yaitu jumlah sampel perusahaan delisting dari BEI yang 
dinyatakan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) tidak mengalami financial distress 
tetapi hasil prediksi menggunakan model Altman Z-Score,Grover, Springate, dan 
Zmijewski menyatakan perusahaan sampel mengalami financial distress. Jumlah 
sampel adalah jumlah perusahaan yang dijadikan sampel pada penelitian ini yaitu 
sebanyak 5 perusahaan yang delisting dari Bursa Efek Indonesiapada periode 
2012-2017. 
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BAB IV  
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Gambaran Umum Penelitian 
Dalam penelitian ini, data penelitian diperoleh dari perusahaan yang 
delisting dari BEI pada periode 2012-2017, yang diambil dari info@ticmi.co.id 
dan link lainnya yang memberikan tambahan informasi tentang masalah dalam 
penelitian. Data pengamatan merupakan laporan keuangan tahunan.Sampel 
penelitian dipilih dengan menggunakan purposive sampling, sehingga diperoleh 
sampel sebanyak 5 data pengamatan. Dimana dalam penelitian ini untuk analisis 
financial distress data pengamatan menggunakan 4 model yaitu Altman Z-score, 
Grover, Springate dan Zmijewski. 
    Tabel 4.1 
Proses seleksi berdasarkan kriteria 
 
Kriteria Jumlah 
Perusahaan delisting dari BEI periode tahun 2012-2017. 22 
perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan keuangan 3 tahun 
berturut-turut sebelum delisting pada tahun yang bersangkutan. 
17 
Perusahaan yang tidak memiliki data harga saham tersedia pada 
tanggal perdagangan terakhir di tahun bersangkutan. 
0 
Periode pengamatan 3 tahun 
Jumlah pengamatan 5x3 15 
Sumber: Data diolah penulis, 2018. 
4.2 Hasil Analisis Data 
4.2.1 Hasil Perhitungan Model Altman z-score 
Tabel 4.2  
Hasil Perhitungan dan Analisis Model Altman Z-score 
Kode Saham Tahun Z-score Prediksi 
 
MBAI 
2010 2,94 Gray Area 
2011 2,96 Gray Area 
2012 0,22 Bangkrut 
Tabel berlanjut 
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SAIP 
2011 -0,67 Bangkrut 
2012 2,11 Gray Area 
2013 1,18 Bangkrut 
 
IDKM 
2011 1,15 Bangkrut 
2012 0,39 Bangkrut 
2013 2,70 Gray Area 
 
ASIA 
2012 4,49 Sehat 
2013 4,54 Sehat 
2014 5,05 Sehat 
 
UNTX 
2013 1,10 Bangkrut 
2014 -0,59 Bangkrut 
2015 0,016 Bangkrut 
     Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2018 
Berdasarkan kriteria metode Altman z-score dapat diketahui kondisi 
perusahaan sampel pada tahun 2012 sampai tahun 2017 sebagai berikut: (1) 
Berdasarkan tabel 4.2 hasil dari perhitungan variabel dan nilai diatas 
menunjukkan bahwa kondisi keuangan perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk 
pada tahun 2010 berada pada kondisi gray Area (rawan bangkrut) karena nilai z-
core berada diantara nilai 1,81-2,99 yaitu sebesar 2,94, perusahaan Multibedeer 
Adritama Ind Tbk memiliki nilai rasio (x1) yaitu working capital to total aset 
sebesar 0,27.  
Nilai rasio (x2) reatined earning to total aset sebesar 0,37, nilai rasio (x3) 
earning before interest and taxes to total asset sebesar 0,26 nilai rasio untuk (x4) 
book value of equity to book value yaitu sebesar 0,14 dan rasio (x5) sales to total 
asset sebesar 1,57 dalam posisi ini perusahaan berada diambang kebangkrutan jika 
tidak segera diambil kebijakan untuk memperbaiki kinerja perusahaan. sedangkan 
pada tahun 2011 kondisinya juga berada pada gray area (rawan bangkrut) karena 
nilai z-score berada diantara nilai 1,81-2,99 yaitu sebesar 2,96,  
Lanjutan tabel 4.2 
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perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk memiliki nilai rasio untuk (x1) 
working capital to total asset sebesar 0,27sedangkan (x2) retained earning to total 
asset sebesar 0,52, (x3) earning before interest and taxes to total asset yaitu 
sebesar 0,29 (x4) book value of equity to book value sebesar 0,16 dan nilai rasion 
(x5) sales to total asset sebesar 1,36 dapat disimpulkan pada tahun 2011 juga 
berada pada zona rawan mengalami kebangkrutan.  
pada tahun 2012 kondisinya semakin menurun karena nilai z-score kurang 
dari 1,81 yaitu sebesar 0,22  perusahaan Multi Adritama Ind Tbk memiliki nilai 
rasio untuk (x1) working capital to total asset sebesar -0,0155 sedangkan (x2) 
retained earning to total asset sebesar -1,175, (x3) earning before interest and 
taxes to total asset yaitu sebesar -7,074 untuk (x4) book value of equity to book 
value sebesar 5,166 dan untuk (x5) yaitu sales to total asset sebesar 4,053 yang 
berarti pada tahun tersebut perusahaan mengalami kebangkrutan.  
(2) perusahaan Surabaya Agung Industry Tbk pada tahun 2011 berada 
pada kondisi bangkrut karena nilai z-score sebesar -0,67, perusahaan Surabaya 
Agung Industry memiliki nilai rasio (x1) working capital to total asset sebesar-
0,02 sedangkan (x2) yaitu retained earning to total asset sebesar -1,09, (x3) 
earning before interest and taxes to total asset yaitu sebesar -35,13 (x4) book 
value of equity to book value sebesar 0,49 dan untuk nilai rasio (x5) sales to total 
asset adalah sebesar 165,25 dapat disimpulkan perusahaan Surabaya Agung 
Industry pada tahun 2011 mengalami kebangkrutan namun jika perusahaan 
mampu keluar dari kesulitan yang dihadapi kemungkinan dapat terhindar dari 
kebangkrutan. 
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sedangkan pada tahun 2012 berada pada kondisi gray area (rawan 
bangkrut) karena nilai z-score berada diantara nilai 1,81-2,99 yaitu sebesar 2,11, 
dan pada tahun 2013 kondisinya menurun karena nilai z-score kurang dari 1,81 
yaitu sebesar 1,18 yang berarti perusahaan berada pada kondisi bangkrut. 
perusahaan Surabaya Agung Industry memiliki nilai rasio untuk (x1) working 
capital to total asset sebesar -0,01 sedangkan (x2) retained earning to total asset 
yaitu sebesar -1,17 (x3) earning before interest and taxes to total asset sebesar -
7,07 (x4) yaitu book value of equity to book value sebesar 5,16 dan nilai rasio 
untuk (x5) sales to total asset sebesar 40,53.  
(3) perusahaan Indosiar Karya Media Tbk pada tahun 2011 berada pada 
kondisi bangkrut karena memiliki nilai z-score kurang dari 1,81 yaitu sebesar 1,15 
perusahaan Indosiar Karya Media Tbk memiliki nilai rasio untuk (x1) working 
capital to total asset sebesar 0,113 sedangkan (x2) retained earning to total asset 
yaitu sebesar 0,509 (x3) earning before interest and taxes to total asset sebesar 
0,134 (x4) yaitu book value of equity to book value sebesar 0,77 dan nilai rasio 
untuk (x5) sales to total asset sebesar 1,147.  
sedangkan pada tahun 2012 perusahaan berada pada kondisi bangkrut juga 
karena memiliki nilai z-score sebesar 0,39 perusahaan Indosiar Karya Media Tbk 
memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total asset sebesar -0,299 
sedangkan (x2) retained earning to total asset yaitu sebesar 0,654 (x3) earning 
before interest and taxes to total asset sebesar 0,062 (x4) yaitu book value of 
equity to book value sebesar 0,66 dan nilai rasio untuk (x5) sales to total asset 
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sebesar 1,127, dan pada tahun 2013 perusahaan berada pada kondisi gray area 
(rawan bangkrut) karena nilai z-score berada diantara 1,81-2,99 yaitu sebesar 
2,70. 
(4) perusahaan Asia Natural Resources Tbk pada tahun 2012 berada pada 
kondisi sehat karena nilai z-score lebih dari 2,99 yaitu sebesar 4,49, sedangkan 
pada tahun 2013 perusahaan berada pada kondisi yang sehat juga karena memiliki 
nilai z-score sebesar 4,54, dan pada tahun 2014 perusahaan dalam kondisi sehat 
atau non financial distress karena memiliki nilai z-score sebesar 5,05. (5) 
perusahaan Unitex Tbk pada tahun 2013 perusahaan berada pada kondisi bangkrut 
karena memiliki nilai z-score yang kurang dari 1,81 yaitu sebesar 1,10.  
sedangkan pada tahun 2014 kondisi perusahaan semakin menurun karena 
memiliki nilai z-score sebesar -0,59 yang berarti perusahaan mengalami 
kebangkrutan, dan pada tahun 2015 perusahaan juga berada dalam kondisi 
bangkrut dengan nilai z-score sebesar 0,016 
 
4.2.2 Hasil Perhitungan Model Grover 
Tabel 4.3  
Hasil Perhitungan dan Analisis Model Grover 
Kode Saham Tahun G-score Prediksi 
 
MBAI 
2010 1,38 Sehat 
2011 1,51 Sehat 
2012 -1,26 Bangkrut 
 
SAIP 
2011 -0,16 Bangkrut 
2012 0,17 Sehat 
2013 0,30 Sehat 
 
IDKM 
2011 0,68 Sehat 
2012 -0,21 Bangkrut 
2013 1,92 Sehat 
Tabel berlanjut 
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ASIA 
2012 -0,30 Bangkrut 
2013 0,31 Sehat 
2014 0,52 Sehat 
 
UNTX 
2013 -2,98 Bangkrut 
2014 -2,39 Bangkrut 
2015 -2,90 Bangkrut 
    Sumber:Data sekunder diolah penulis, 2018 
Berdasarkan kriteria metode Grover nilai g-score dapat diketahui kondisi 
perusahaan sampel pada tahun 2012 sampai tahun 2017 sebagai berikut: (1) 
perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk pada tahun 2010 berada pada kondisi 
sehat (non financial distress) karena nilai g-core lebih dari 0,01 yaitu sebesar 1,38, 
perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk memiliki nilai rasio untuk (x1) 
working capital to total asset sebesar 0,27 (x3) earning before interest and taxes to 
total asset yaitu sebesar 0,26 dan untuk perhitungan dari variable ROA yaitu 
sebesar 0,20 dapat disimpulkan bahwa pada tahun 2010 perusahaan Multibedeer 
Adritama Ind Tbk memiliki kondisi yang sehat. 
sedangkan pada tahun 2011 perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk 
kondisinya juga sehat karena memiliki nilai g-score sebesar 1,51 perusahaan 
memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total asset sebesar 0,279 (x3) 
earning before interest and taxes to total asset yaitu sebesar 0,295 dan untuk ROA 
memiliki nilai sebesar 0,22, dan pada tahun 2012 kondisi perusahaan mengalami 
penurunan  karena nilai g-score berada pada Skor sama dengan -0,02 (Z > -0,02) 
yaitu sebesar -1,26 perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk memiliki nilai rasio 
(x1) working capital to total asset sebesar 0,016 (x3) earning before interest and 
taxes to total asset sebesar 0,295 dan nilai dari ROA yaitu sebesar 0,22 yang 
berarti pada tahun tersebut perusahaan mengalami kebangkrutan.  
(2) perusahaan Surabaya Agung Industry Tbk pada tahun 2011 berada 
pada kondisi bangkrut karena memiliki nilai g-score sebesar -0,16 perusahaan 
Lanjutan tabel 4.3 
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memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total asset sebesar -0,021 (x3) 
earning before interest and taxes to total asset sebesar -0,056 dan nilai dari ROA 
yaitu sebesar -0,036 , sedangkan pada tahun 2012 perusahaan berada pada kondisi 
sehat karena memiliki g-score Skor lebih atau sama dengan 0,01 (Z <0,01) yaitu 
sebesar 0,17 perusahaan memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total 
asset sebesar 0,054 (x3) earning before interest and taxes to total asset sebesar 
0,0079 dan nilai dari ROA yaitu sebesar 0,122.  
pada tahun 2013 kondisi perusahaan sehat karena nilai g-score sebesar 
0,30 perusahaan memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total asset 
sebesar -0,015 (x3) earning before interest and taxes to total asset sebesar 0,063 
dan nilai dari ROA yaitu sebesar -0,082. 
(3) perusahaan Indosiar Karya Media Tbk pada tahun 2011 berada pada 
kondisi sehat karena memiliki nilai g-score lebih atau sama dengan 0,01 (Z <0,01) 
yaitu sebesar 0,68 perusahaan memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to 
total asset sebesar 0,113 (x3) earning before interest and taxes to total asset 
sebesar 0,134 dan nilai dari ROA yaitu sebesar 0,0086, sedangkan pada tahun 
2012  kondisi perusahaan menurun karena berada pada nilai g-score dengan -0,02 
(Z > -0,02) yaitu sebesar -0,21 perusahaan memiliki nilai rasio untuk (x1) working 
capital to total asset sebesar -0,299 (x3) earning before interest and taxes to total 
asset sebesar 0,062 dan nilai dari ROA yaitu sebesar -0,108 yang berarti 
perusahaan mengalami kebangkrutan. 
pada tahun 2013 perusahaan berada pada kondisi yang sehat karena berada 
pada nilai g-score lebih atau sama dengan 0,01 (Z <0,01) yaitu sebesar 1,92 
perusahaan memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total asset sebesar 
0,27 (x3) earning before interest and taxes to total asset sebesar 0,42 dan nilai dari 
ROA yaitu sebesar -0,29. 
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 (4) perusahaan Asia Natural Resources Tbk pada tahun 2012 berada pada 
kondisi bangkrut karena memiliki  nilai g-score sebesar -0,30 perusahaan 
memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total asset sebesar 0,36 (x3) 
earning before interest and taxes to total asset sebesar -0,25 dan nilai dari ROA 
yaitu sebesar -0,15, sedangkan pada tahun 2013 perusahaan berada pada kondisi 
yang sehat karena memiliki nilai g-score sebesar 0,31 perusahaan memiliki nilai 
rasio untuk (x1) working capital to total asset sebesar 0,32 (x3) earning before 
interest and taxes to total asset sebesar -0,087 dan nilai dari ROA yaitu sebesar -
0,123 dan pada tahun 2014 perusahaan dalam kondisi sehat (non financial 
distress) karena memiliki nilai g-score sebesar 0,52.  
(5) perusahaan Unitex Tbk pada tahun 2013 perusahaan berada pada 
kondisi bangkrut karena memiliki nilai g-score -0,02 (Z > -0,02) yaitu sebesar -
2,98 perusahaan memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total asset 
sebesar -1,68 (x3) earning before interest and taxes to total asset sebesar -0,078 
dan nilai dari ROA yaitu sebesar -0,046, sedangkan pada tahun 2014 kondisi 
perusahaan semakin menurun karena memiliki nilai g-score -2,39 perusahaan 
memiliki nilai rasio untuk (x1) working capital to total asset sebesar -1,47 (x3) 
earning before interest and taxes to total asset sebesar -0,0077 dan nilai dari ROA 
yaitu sebesar -0,0024  yang berarti perusahaan mengalami kebangkrutan, dan pada 
tahun 2015 perusahaan berada pada kondisi yang juga bangkrut karena memiliki 
nilai g-score sebesar -2,90. 
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4.2.3 Hasil Perhitungan Model Springate 
Tabel 4.4  
Hasil Perhitungan Dan Analisis Metode Springate 
Kode Saham Tahun S-score Prediksi 
 
MBAI 
2010 2,70 Sehat 
2011 2,85 Sehat 
2012 -0,70 Bangkrut 
 
SAIP 
2011 0,12 Bangkrut 
2012 2,02 Sehat 
2013 2,29 Sehat 
 
IDKM 
2011 0,92 Sehat 
2012 0,28 Bangkrut 
2013 3,00 Sehat 
 
ASIA 
2012 3,56 Sehat 
2013 1,30 Sehat 
2014 0,88 Sehat 
 
UNTX 
2013 -1,63 Bangkrut 
2014 -1,43 Bangkrut 
2015 -0,91 Bangkrut 
Sumber: Data diolah sekunder penulis, 2018 
Berdasarkan kriteria metode Springate nilai s-score dapat diketahui 
kondisi perusahaan sampel pada tahun 2012 sampai tahun 2017 sebagai berikut: 
(1) perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk pada tahun 2010 berada pada 
kondisi sehat (non financial distress) karena nilai S-score > 0,862 yaitu sebesar 
2,70, sedangkan pada tahun 2011 kondisi perusahaan juga sehat karena memiliki 
nilai s-score sebesar 2,85, kondisi menurun pada tahun 2012 perusahaan 
Multibedeer Adritama Ind Tbk berada dalam kondisi bangkrut karena nilai S-
score < 0,862 yaitu sebesar -0,70, perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk 
memiliki nilai rasio untuk (A) working capital to total asset yaitu sebesar 0,01 (B) 
net profit before interest and taxes to total asset sebesar -0,38 nilai rasio (C) net 
profit before taxes to total aset sebesar 0,056.  
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Sedangkan untuk nilai rasio (D) sales to total asset dapat disimpulkan 
bahwa pada tahun 2012 perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk berada pada 
kondisi bangkrut jika perusahaan dapat memperbaiki kinerja perusahaan maka 
perusahaan akan mampu keluar dari kesulitan dan terhindar dari kebangkrutan. 
yang berarti perusahaan berada pada kondisi distress. (2) perusahaan Surabaya 
Agung Industry Tbk pada tahun 2011 berada pada kondisi bangkrut karena 
memiliki nilai s-score sebesar 0,12, sedangkan pada tahun 2012 perusahaan 
berada pada kondisi sehat karena memiliki S-score > 0,862 yaitu sebesar 2,02, dan 
pada tahun 2013 kondisi perusahaan juga sehat karena memiliki nilai s-score 
sebesar 2,29.  
(3) perusahaan Indosiar Karya Media Tbk pada tahun 2011 berada pada 
kondisi sehat karena  nilai S-score > 0,862 yaitu yaitu sebesar 0,92, sedangkan 
pada tahun 2012  kondisi perusahaan menurun karena berada pada nilai S-score < 
0,862 yaitu sebesar 0,28 yang berarti perusahaan mengalami kebangkrutan, dan 
pada tahun 2013 perusahaan berada pada sehat karena memiliki nilai s-score 0,01) 
yaitu sebesar 3,00. (4) perusahaan Asia Natural Resources Tbk pada tahun 2012 
berada pada kondisi sehat (non financial distress) karena memiliki nilai S-score > 
0,862 yaitu sebesar 3,56, sedangkan pada tahun 2013 perusahaan berada pada 
kondisi yang sehat juga karena memiliki nilai s-score sebesar 1,30, dan pada tahun 
2014 perusahaan dalam kondisi sehat (non financial distress) karena memiliki 
nilai s-score yaitu sebesar 0,88.  
(5) perusahaan Unitex Tbk pada tahun 2013 perusahaan berada pada 
kondisi bangkrut karena memiliki nilai S-score < 0,862 yaitu sebesar -1,63, 
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sedangkan pada tahun 2014 kondisi perusahaan juga berada pada kondisi bangkrut 
karena memiliki nilai s-score yaitu sebesar -1,43, dan pada tahun 2015 perusahaan 
berada pada kondisi bangkrut karena memiliki nilai s-score yaitu sebesar -0,91. 
 
4.2.4 Hasil Perhitungan dan Analisis Metode Zmijewski 
Tabel 4.5  
Hasil Perhitungan dan Analisis Metode Zmijewski 
Kode Saham Tahun X-score Prediksi 
 
MBAI 
2010 1,02 Bangkrut 
2011 -3,07 Sehat 
2012 -1,35 Sehat 
 
SAIP 
2011 1,55 Bangkrut 
2012 -3,14 Sehat 
2013 -3,38 Sehat 
 
IDKM 
2011 -0,52 Sehat 
2012 -0,45 Sehat 
2013 -2,47 Sehat 
 
ASIA 
2012 -2,06 Sehat 
2013 -2,08 Sehat 
2014 -2,55 Sehat 
 
UNTX 
2013 9,16 Bangkrut 
2014 6,74 Bangkrut 
2015 5,99 Bangkrut 
    Sumber:Data sekunder diolah penulis, 2018 
Berdasarkan kriteria metode Zmijewski X-score dapat diketahui kondisi 
perusahaan sampel pada tahun 2012 sampai tahun 2017 sebagai berikut: (1) 
perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk pada tahun 2010 berada pada kondisi 
bangkrut karena nilai X-score bernilai >0 atau positif (+) yaitu sebesar 1,02, 
perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk memiliki nilai rasio untuk ROA 
memiliki nilai sebesar-0,04 sedangkan nilai laverage sebesar 2,33 dan untuk nilai 
rasio likuiditas sebesar 0,22 dapat disimpulkan bahwa pada tahun tersebut 
perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk mengalami kebangkrutan jika 
perusahaan dapat memperbaiki kinerja perusahaan maka perusahaan akan mampu 
keluar dari kesulitan dan terhindar dari kebangkrutan. 
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Sedangkan pada tahun 2011 kondisi perusahaan berada pada kondisi sehat 
karena memiliki nilai X-score bernilai <0 atau negative yaitu sebesar -3,07 
perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk memiliki nilai rasio untuk ROA 
memiliki nilai sebesar 0,22 sedangkan nilai laverage sebesar 0,39 dan untuk nilai 
rasio likuiditas sebesar 2,60, dan pada tahun 2012 perusahaan berada dalam 
kondisi  yang sehat juga karena  memiliki nilai x-score yaitu sebesar -0,35 
perusahaan Multibedeer Adritama Ind Tbk memiliki nilai rasio untuk ROA 
memiliki nilai sebesar 0,015 sedangkan nilai laverage sebesar 0,53 dan untuk nilai 
rasio likuiditas sebesar 1,04 yang berarti perusahaan berada pada kondisi (non 
financialdistress).  
(2) perusahaan Surabaya Agung Industry Tbk pada tahun 2011 berada 
pada kondisi bangkrut karena memiliki nilai nilai X-score bernilai >0 atau positif 
(+ )yaitusebesar 1,55, sedangkan pada tahun 2012 perusahaan berada pada kondisi 
sehat karena memiliki nilai X-score bernilai <0 atau negative (-) yaitu sebesar -
3,14, dan pada tahun 2013 kondisi perusahaan juga sehat karena memiliki nilai x-
score sebesar -3,38. (3) perusahaan Indosiar Karya Media Tbk pada tahun 2011 
berada pada kondisi sehat karena  nilai x-score X-score bernilai <0 atau negative 
(-) yaitu yaitu sebesar -0,52, sedangkan pada tahun 2012  kondisi perusahaan 
berada pada kondisi sehat karena memiliki nilai x-score yaitu sebesar -0,45. 
pada tahun 2013 perusahaan berada pada sehat karena memiliki nilai x-
score x-score X-score bernilai <0 atau negative (-) yaitu sebesar -2,47. (4) 
perusahaan Asia Natural Resources Tbk pada tahun 2012 berada pada kondisi 
sehat (non financial distress) karena memiliki nilai X-score bernilai <0 atau 
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negative (-)  yaitu sebesar -2,06, sedangkan pada tahun 2013 perusahaan berada 
pada kondisi yang sehat juga karena memiliki nilai x-score yaitu sebesar -2,08. 
pada tahun 2014 perusahaan dalam kondisi sehat (non financial distress) 
karena memiliki nilai X-score bernilai <0 atau negative (-) yaitu sebesar -2,55. (5) 
perusahaan Unitex Tbk pada tahun 2013 perusahaan berada pada kondisi bangkrut 
karena memiliki nilai X-score bernilai >0 atau positif (+ ) yaitu sebesar 9,16, 
sedangkan pada tahun 2014 kondisi perusahaan berada pada kondisi yang 
bangkrut juga karena memiliki nilai x-score yaitu sebesar 6,74, dan pada tahun 
2015 perusahaan berada pada kondisi yang  bangkrut karena memiliki nilai X-
score bernilai >0 atau positif (+ ) yaitu sebesar 5,99. 
 
4.2.5 Hasil Perhitungan Tingkat Akutasi dan Tipe Error Model Altman 
Pengujian pertama dilakukan pada model Altman, berikut perhitungan 
keakuratan prediksi model Altman : 
Tabel 4.6 
Keakuratan Model Prediksi Altman 
Prediksi Benar Sampel  Tingkat Akurasi 
8 15 53,33% 
 Sumber: Hasil Pengolahan data, 2018 
Selanjutnya, pengujian tipe error yang dilakukan oleh model Altman sebagai 
berikut: 
Tabel 4.7  
Tipe Error Model Prediksi Altman 
Prediksi Salah Sampel Tipe Error 
7 15 46,66% 
Sumber: Hasil Pengolahan data, 2018 
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4.2.6 Hasil Perhitungan Tingkat Akurasi dan Tipe Error Model Grover 
Pengujian pertama dilakukan pada model Grover, berikut perhitungan 
keakuratan prediksi model Grover : 
Tabel 4.8 
Keakuratan Model Prediksi Grover 
Prediksi Benar Sampel  Tingkat Akurasi 
7 15 46,66% 
 Sumber: Hasil Pengolahan data, 2018 
Selanjutnya, pengujian tipe error yang dilakukan oleh model Grover sebagai 
berikut: 
Tabel 4.9  
Tipe Error Model Prediksi Grover 
Prediksi Salah Sampel Tipe Error 
8 15 53,33% 
Sumber: Hasil Pengolahan data, 2018 
 
4.2.7 Hasil Perhitungan Tingkat Akurasi dan Tipe Error Model Springate 
Pengujian pertama dilakukan pada model Springate, berikut perhitungan 
keakuratan prediksi model Springate : 
Tabel 4.10  
Keakuratan Model Prediksi Springate 
Prediksi Benar Sampel  Tingkat Akurasi 
6 15 40% 
 Sumber: Hasil Pengolahan data, 2018 
 Selanjutnya, pengujian tipe error yang dilakukan oleh model Springate sebagai 
berikut: 
Tabel 4.11  
Tipe Error Model Prediksi Springate 
Prediksi Salah Sampel Tipe Error 
9 15 60% 
Sumber: Hasil Pengolahan data, 2018 
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4.2.8 Hasil perhitungan tingkat akurasi dan tipe error model Zmijewski 
Pengujian pertama dilakukan pada model Zmijewski, berikut perhitungan 
keakuratan prediksi model Zmijewski : 
Tabel 4.12  
Keakuratan Model Prediksi Zmijewski 
Prediksi Benar Sampel  Tingkat Akurasi 
5 15 33,33% 
 Sumber: Hasil Pengolahan data, 2018 
Selanjutnya, pengujian tipe error yang dilakukan oleh model Zmijewski sebagai 
berikut: 
Tabel 4.13 
Tipe Error Model Prediksi Zmijewski 
Prediksi Salah Sampel Tipe Error 
10 15 66,66% 
Sumber: Hasil Pengolahan data, 2018 
 
4.2.9 Pembahasan perhitungan Tingkat Akurasi dan Tipe error dari model 
Altman, Grover, Springate dan Zmijewski 
 
Tingkat Akurasi adalah rekap tentang hasil prediksi financial distress 
untuk memperhitungkan sesuai atau tidaknya kondisi perusahaan secara real 
dengan apa yang telah di prediksi oleh setiap model financial distress. Dimana 
semua sampel dihitung pada setiap model financial distress, diantaranya adalah 
model Altman Z-score, model Grover, model Springate dan model Zmijewski. 
Dari semua hasil prediksi yang diperoleh maka akan munculah hasil rekap 
prediksi antara hasil prediksi yang benar dan yang salah. Dari hasil rekap prediksi 
tersebut maka dapat diketahui besarnya tingkat akurasi di setiap model  financial 
distress dalam  brntuk presentase (Fanny, 2017) 
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Berdasarkan perhitungan dari tabel 4.6 tingkat akurasi untuk model 
Altman Z-score adalah yang paling tinggi tingkat akurasinya yaitu sebesar 53,33% 
dengan perhitungan tingkat akurasi yang benar adalah 8 perusahaan dari 15 
sampel yang ada yaitu perusahaan MBAI pada tahun 2012 dinyatakan bangkrut 
oleh hasil prediksi model altman, SAIP pada tahun 2011 dan tahun 2013 
dinyatakan bangkrut hasil dari perhitungan prediksi model altman, selanjutnya 
IDKM pada tahun 2011 dan tahun 2012 dinyatakan bangkrut hasil dari 
perhitungan prediksi model Altman z-score dan perusahaan Unitex dihitung 
dengan  model prediksi Altman semuanya dinyatakan bangkrut yaitu pada tahun 
2013,2014 dan 2015. 
Berdasarkan perhitungan dari tabel 4.8 tingkat akurasi untuk model Grover 
adalah sebesar 46,66% dengan perhitungan tingkat akurasi yang benar adalah 7 
perusahaan  dari 15 sampel yang ada yaitu perusahaan MBAI pada tahun 2012 
dinyatakan bangkrut oleh model Grover, SAIP pada tahun 2011 dihitung dari 
perhitungan prediksi model grover juga dinyatakan bangkrut, selanjutnya 
perusahaan IDKM pada tahun 2012 dinyatakan bangkrut, perusahaan ASIA pada 
tahun 2012 dinyatakan bangkrut dihitung dengan model prediksi grover dan 
perusahaan UNTX juga dinyatakan bangkrut dihitung dengan model prediksi 
grover pada tahun 2013,2014 dan pada tahun 2015.   
Berdasarkan perhitungan dari tabel 4.10 tingkat akurasi untuk model 
Springate adalah sebesar 40,00% dengan perhitungan tingkat akurasi yang benar 
adalah 6 perusahaan dari 15 sampel yang ada yaitu perusahaan MBAI pada tahun 
2012 dinyatakan bangkrut dihitung dengan model prediksi Springate, SAIP pada 
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tahun 2011 juga dinyatakan bangkrut hasil dari perhitungan prediksi model 
springate, selanjutnya IDKM pada tahun 2012 dinyatakan bangkrut hasil dari 
perhitungan prediksi model Springate dan perusahaan Unitex dihitung dengan  
model prediksi Altman semuanya dinyatakan bangkrut yaitu pada tahun 
2013,2014 dan 2015. 
Berdasarkan perhitungan dari tabel 4.12 tingkat akurasi untuk model 
Zmijewski adalah sebesar 33,33% dengan perhitungan tingkat akurasi yang benar 
adalah 5 perusahaan dari 15 sampel yang ada yaitu perusahaan MBAI pada tahun 
2010 dinyatakan bangkrut dihitung dengan model prediksi Springate, SAIP pada 
tahun 2011 juga dinyatakan bangkrut hasil dari perhitungan prediksi model 
springate dan yang terakhir yaitu perusahaan Unitex dihitung dengan  model 
prediksi Altman semuanya dinyatakan bangkrut yaitu pada tahun 2013,2014 dan 
2015. 
Tipe error adalah kesalahan yang terjadi jika model memprediksi sampel 
tidak mengalami distress padahal kenyataannya mengalami distress dan 
sebaliknya kesalahan tipe error jika model memprediksi sampel mengalami 
distress padalah kenyataannya tidak mengalami distress (Fanny, 2017) 
Berdasarkan perhitungan dari tabel 4.7 tingkat tipe error untuk model 
prediksi Altman adalah sebesar 46,66% dengan perhitungan tingkat tipe error ada 
7 perusahaan yang diprediksi salah menggunakan model prediksi Altman yaitu 
perusahaan ASIA 3 tahun berturut-turut dinyatakan sehat oleh model prediksi 
Altman yaitu pada tahun 2012, 2013 dan 2014. 
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Berdasarkan perhitungan dari tabel 4.9 tingkat tipe error untuk model 
prediksi Grover adalah sebesar 53,33% dengan perhitungan tingkat tipe error ada 
8 perusahaan yang diprediksi salah menggunakan model prediksi Grover yaitu 
perusahaan MBAI pada tahun 2010 dan 2011 dinyatakan sehat dihitung dengan 
model prediksi Grover, kemudian perusahaan SAIP juga dinyatakan sehat hasil 
dari prhitungan prediksi dari model Grover yaitu pada tahun 2012 dan 2013, 
perusahaan IDKM dinyatakan sehat yaitu pada tahun 2011 dan 2013 hasil dari 
perhitungan dari model prediksi Grover, perusahaan ASIA juga dinyatakan sehat 
yaitu pada tahun 2012 dihitung menggunakan model prediksi Grover dan yang 
terakhir yaitu perusahaan Unitex dinyatakan sehat 3 tahun berturut-turut pada 
tahun 2013, 2014 dan 2015 dihitung menggunkan model prediksi Grover. 
Berdasarkan perhitungan dari tabel 4.11 tingkat tipe error untuk model 
prediksi Springate adalah sebesar 60% dengan perhitungan tingkat tipe error ada 9 
perusahaan yang diprediksi salah menggunakan model prediksi Springate yaitu 
perusahaan MBAI pada tahun 2010 dan 2011 dinyatakan sehat dihitung 
menggunakan model prediksi Springate, kemudian perusahaan SAIP juga 
dinyatakan sehat hasil dari perhitungan model Springate yaitu pada tahun 2012 
dan 2013, perusahaan IDKM pada tahun 2011 dan 2013 dinyatakan sehat dihitung 
dengan model prediksi Springate dan yang terakhir perusahaan ASIA 3 tahun 
berturut-turut dinyatakan sehat hasil dari perhitungan menggunkan model prediksi 
Springate yaitu pada tahun 2012, 2013 dan 2014. 
Berdasarkan perhitungan dari tabel 4.13 tingkat tipe error untuk model 
Zmijewski adalah sebesar 66,66% dengan perhitungan tingkat tipe error ada 10 
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perusahaan yang diprediksi salah menggunakan model prediksi Zmijewski yaitu 
perusahaan MBAI pada tahun 2011 dan 2012 dinyatakan sehat hasil dari 
perhitungan menggunakan model Zmijewski, perusahaan SAIP juga dinyatakan 
sehat hasil dari perhitungan model prediksi Zmijewski yaitu pada tahun 2012 dan 
2013, kemudian perusahaan IDKM 3 tahun berturut-turut dinyatakan sehat 
dihitung menggunakan model prediksi Zmijewski yaitu pada tahun 2011,2012 dan 
2013 dan yang terakhir yaitu perusahaan ASIA 3 tahun berturut-turut juga 
dinyatakan sehat hasil perhitungan menggunakan model prediksi Zmijewski yaitu 
pada tahun 2012, 2013 dan 2014.  
 
4.2.10 Perbandingan model prediksi Altman, Grover, Springate dan 
Zmijewski 
 
Berdasarkan model Altman dan Springate memiliki persamaan dalam 
memprediksi kondisi financial distress, itu dikarenakan model Altman dan 
Springate menggunakan teknik Multi Descriminant Analysis (MDA) (Fatmawati, 
2012). Sedangkan untuk hasil prediksi model Zmijewski terlihat jauh berbeda 
dengan model Altman dan model Springate itu dikarenakan model Zmijewski 
menggunakan analisis rasio dalam mengukur kinerja, laverage, dan likuiditas 
suatu perusahaan (Fanny, 2017) 
Berdasarkan dari hasil analisis prediksi financial distress dan perhitungan 
tingakat akurasi model Altman, Grover, Springate dan Zmijewski pada 
perusahaan yang delisting tahun 2012-2017 dilihat dari hasil prediksi model 
Altman terdapat 8 perusahaan dalam kondisi distress, 3 perusahaan berada dalam 
kondisi non distress dan 4 perusahaan berada dalam kondisi Gray area serta 
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memiliki tingkat akurasi sebesar 53,33%. Untuk model Grover ada 7 perusahaan 
yang dinyatakan berada dalam kondisi distress, dan ada 8 perusahaan yang berada 
dalam kondisi non distress serta memiliki tingkat akurasi sebesar 46,66%. 
 Untuk model Springate ada 6 perusahaan yang berada dalam kondisi distress, 
dan ada 9 perusahaan yang berada dalam kondisi non distress serta memiliki 
tingkat akurasi sebesar 40% sedangkan untuk model Zmijewski ada 5 perusahaan 
yang berada dalam kondisi distress, da nada 10 perusahaan yang berada dalam 
kondisi non distress serta memiliki tingkat akurasi sebesar 33,33%. 
Berdasarkan hasil dari pembahasan analisis prediksi dan tingkat akurasi diatas 
dapat disimpulkan bahwa terdapat perbedaan antara model Altman, Grover, 
Springate dan Zmijewski dalam memprediksi financial distress pada perusahaan 
yang delisting dari BEI tahun 2012-2017. 
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BAB V  
PENUTUP 
 
5.1 Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi ada tidaknya perbedaan 
prediksi antara model Altman, Grover, Springate dan Zmijewski dimana 
sampelyaitu perusahaan yang mengalami financial distress, serta untuk 
mengetahui model manakah yang paling akurat dalam memprekdiksi kondisi 
financial distress yang berujung pada kebangkrutan perusahaan yang delisting 
dari Bursa Efek Indonesia, Telah dihasilkan beberapa kesimpulan antara lain: 
1. Terdapat perbedaan hasil antara model Altman Z-score, Grover, Springate dan 
Zmijewski dalam memprediksi kebangkrutan pada perusahaan yang di 
delisting dari Bursa Efek Indonesia periode 2012-2017, Hal ini didukung dari 
hasil perhiungan analisis financial distress dan tingkat akurasi. 
2. Model Altman merupakan model yang paling akurat dan sesuai diterapkan 
pada perusahaan yang telah di delisting dari Bursa Efek Indonesia, 
berdasarkan uji keakuratan model prediksi model Altman memiliki tingkat 
keakuratan yang paling tinggi dibandingkan dengan model Grover, Springate 
dan Zmijewski yaitu sebesar 53,33%. 
 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Keterbatasan dari penelitian ini hanya membandingkan empat model saja 
yaitu model Altman, model grover, model springate dan model Zmijewski. 
Sedangkan masih ada banyak model lain seperti model Ohlson, Beaver,Fulmer 
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dan lain sebagainya, serta sampel penelitian hanya terpaku pada perusahaan yang 
di delisting dari Bursa Efek Indonesia periode 2012-2017. 
 
5.3 Saran-saran 
Berdasarkan kesimpulan dari penelitian ini, peneliti menyarankan : 
1. Bagi investor yang akan melakukan investasi hendaknya memilih perusahaan 
yang memiliki kinerja keuangan yang baik untuk mengurangi tingkat risiko 
yang ada dengan cara melakukan penghitungan prediksi financial distress 
menggunakan model Altman,Grover,Springate dan Zmijewski. 
2. Bagi manajemen segera mendeteksi sejak dini indikasi financial distress agar 
tidak berdampak pada kebangkrutandan dapat melakukan tindakan-tindakan 
tertentu sehingga perusahaan terhindar dari penghapusan saham dari bursa 
dengan cara melakukan penghitungan prediksi financial distress 
menggunakan model Altman,Grover,Springate dan Zmijewski. 
3. Untuk penelitian selanjutnya tambahan variabel sangat dianjurkan karena 
masih banyak model-model seperti model Ohlson, model Beaver, model 
fulmer dan lain sebagainya. 
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Lampiran 2 
Proses seleksi sampel berdasarkan kriteria 
Kriteria Jumlah 
perusahaanyang delisting dari BEI periode tahun 2012-2017. 22 
Perusahaanyang tidak mempublikasikan laporan keuangan 3 tahun 
berturut-turut sebelum delisting pada tahun yang bersangkutan. 
17 
Data harga saham tersedia pada tanggal perdagangan terakhir di 
tahun bersangkutan. 
0 
Periode pengamatan 3 tahun 
Jumlah pengamatan 5x3 15 
 
Lampiran 3 
Daftar nama perusahaan yang dijadikan sampel 
No Tahun Nama Perusahaan Kode Saham 
1 2012 Multibedeer Adritama Ind Tbk MBAI 
2 2013 Surabaya Agung Industry Tbk SAIP 
3 2013 Indosiar Karya Media Tbk IDKM 
4 2014 Asia Natural Resources Tbk ASIA 
5 2015 Unitex Tbk UNTX 
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Lampiran 4 
Perhitungan untuk perusahaan MBAI dengan model Altman 
 
Perhitungan untuk perusahaan MBAI  dengan Model Altman 
X1 = Working capital to Total asset 
Tahun Working capital Total asset X1 
2009 258,172 943,578 0.273609601 
2010 321,714 1,150,215 0.279699013 
2011 24,825 1,527,092 0.016256388 
X2 = Retained earning to Total asset 
Tahun Retained earning Total asset X2 
2009 352,151 943,578 0.37320815 
2010 607,964 1,150,215 0.528565529 
2011 623,160 1,527,092 0.408069717 
X3 = Earning before interest and taxes 
and taxes to Total asset 
Tahun earning before 
interest and taxes 
Total asset X3 
2009 247,158 943,578 0.26193701 
2010 339,667 1,150,215 0.295307399 
2011 -584,972 1,527,092 -0.38306271 
X4 = Book value of equity to book value 
Tahun nilai pasar modal 
saham 
total kewajiban X4 
2009 75,000 507,313 0.147837725 
2010 75,000 458,137 0.16370649 
2011 75,000 814,818 0.092045095 
X5 = Sales to Total asset 
Tahun Sales Total asset X5 
2009 1,483,197 943,578 1.571885949 
2010 1,567,921 1,150,215 1.363154715 
2011 1,553,859 1,527,092 1.017528086 
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Lampiran 5 
Perhitungan untuk perusahaan SAIP dengan model Altman 
Perhitungan untuk perusahaan SAIP dengan Model Altman 
X1 = Working capital to Total asset 
Tahun Working capital Total asset X1 
2010 -47,206,090 2,211,701,041 -0.021343793 
2011 113,267,335 2,067,405,320 0.054787193 
2012 -30,814,659 1,975,958,750 -0.015594789 
x2 = Retained earning to Total asset 
Tahun Retained earning Total asset X2 
2010 -2,414,873,518 2,211,701,041 -1.091862541 
2011 -2,160,693,470 2,067,405,320 -1.0451233 
2012 -2,323,513,113 1,975,958,750 -1.175891507 
X3 = Earning before interest and taxes to Total asset 
Tahun Earning before interest 
and taxes 
Total asset X3 
2010 -77,706,353,804 2,211,701,041 -35.13420321 
2011 248,921,587,831 2,067,405,320 120.402896 
2012 -13,979,797,384 1,975,958,750 -7.07494394 
X4 = Book value of equity to Book value 
Tahun nilai pasar modal total kewajiban X4 
2010 1,540,860,000,025 3,082,893,720,743 0.49980964 
2011 3,599,826,466,025 625,451,485,135 5.755564663 
2012 3,599,826,466,025 696,824,557,751 5.166044201 
X5 = Sales to Total asset 
Tahun Sales Total aset X5 
2010 365,501,888,974 2,211,701,041 165.2582705 
2011 357,120,210,416 2,067,405,320 172.7383629 
2012 80,091,367,741 1,975,958,750 40.53291484 
 
Lampiran 6 
Perhitungan untuk perusahaan IDKM dengan model Altman 
Perhitungan untuk perusahaan IDKM dengan Model Altman 
x1 = Working capital to Total asset 
Tahun working capital total aset X1 
2010 109,040,490,309 961,775,329,680 0.113374181 
2011 -268,263,541,443 895,906,231,698 -0.29943261 
2012 239,042,852,716 882,291,047,934 0.270934238 
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X2= Retained earning to Total asset 
Tahun Retained earning Total aset X2 
2010 489,885,073,622 961,775,329,680 0.509355001 
2011 586,729,591,137 895,906,231,698 0.65490067 
2012 329,664,101,268 882,291,047,934 0.373645524 
X3 = Earning before interest and taxes to Total asset 
Tahun earning before interest 
and taxes 
Total aset X3 
2010 129,274,488,497 961,775,329,680 0.134412357 
2011 56,315,766,975 895,906,231,698 0.062858997 
2012 377,269,860,807 882,291,047,934 0.427602503 
X4 = Book value of equity to book value 
Tahun nilai pasar modal 
saham 
total kewajiban X4 
2010 506,403,454,750 652,892,999,099 0.775630089 
2011 506,403,454,750 759,765,977,690 0.666525574 
2012 506,403,454,750 489,063,074,656 1.035456327 
X5 = Sales to Total asset 
Tahun Sales Total aset X5 
2010 749,009,490,723 652,892,999,099 1.1472163 
2011 856,478,322,483 759,765,977,690 1.127292282 
2012 1,037,418,581,460 489,063,074,656 2.12123678 
 
Lampiran 7 
Perhitungan untuk perusahaan ASIA dengan model Altman 
Perhitungan untuk perusahaan ASIA dengan Model Altman 
x1 =working capital to total asset 
Tahun working capital total asset X1 
2011 21,256,405,143 58,680,516,732 0.36223957 
2012 16,572,851,484 51,672,267,513 0.320730099 
2013 16,648,006,410 51,660,943,355 0.322255176 
X2= Retained earning to total asset 
Tahun Retained earning Total aset X2 
2011 -349,163,161,652 58,680,516,732 -5.950240064 
2012 -355,550,740,304 51,672,267,513 -6.88088132 
2013 -356,355,546,347 51,660,943,355 -6.897968237 
X3 = Earning before interest and taxes to Total asset 
Tahun Earning before interest 
and taxes 
Total aset X3 
2011 -15,147,893,881 58,680,516,732 -0.258141794 
2012 -4,536,723,269 51,672,267,513 -0.08779803 
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2013 -1,016,145,418 51,660,943,355 -0.01966951 
X4 = Book value of equity to Book value 
Tahun nilai pasar modal saham total kewajiban X4 
2011 388,836,665,000 16,439,909,693 23.65199519 
2012 388,836,665,000 15,819,239,122 24.5799853 
2013 388,836,665,000 16,612,721,009 23.40595889 
x5 = Sales to Total asset 
Tahun Sales Total aset X5 
2011 7,408,361,107 58,680,516,732 0.126249078 
2012 4,923,344,500 51,672,267,513 0.09528021 
2013 45,919,853,228 51,660,943,355 0.888869816 
 
Lampiran 8 
Perhitungan untuk perusahaan UNTX dengan model Altman 
Perhitungan untuk perusahaan UNTX dengan Model Altman 
X1 = Working capital to Total asset 
Tahun working capital total aset X1 
2012 -252,204,508,550 149,447,272,950 -1.687581871 
2013 -27,813,335 18,807,091 -1.478874909 
2014 -28,794.99 21,137,454 -0.001362273 
x2 = Retained earning to Total asset 
Tahun Retained earning Total aset X2 
2012 -17,691,783 149,447,272,950 -0.000118381 
2013 -17,846,476 18,807,091 -0.948922723 
2014 -27,703,797,007 21,137,454 -1310.649665 
X3 = Earning before interest and taxes to Total asset 
Tahun Earning before interest 
and taxes 
Total aset X3 
2012 27,796,015,285 149,447,272,950 0.185992121 
2013 599,953 18,807,091 0.031900361 
2014 444,493 21,137,454 0.021028692 
X4 = Book value of equity to Book value 
Tahun nilai pasar modal saham total kewajiban X4 
2012 8,821,435 348,889,164,172 2.52843E-05 
2013 8,821,435 36,643,052 0.240739636 
2014 8,821,435 38,829,237 0.227185381 
X5 = Sales to Total asset 
Tahun Sales Total aset X5 
2012 104,557,613,923 149,447,272,950 0.699628785 
2013 20,037,481 18,807,091 1.065421601 
2014 20,519,116 21,137,454 0.970746808 
74 
 
 
 
Lampiran 9 
Perhitungan untuk perusahaan MBAI dengan model Grover 
Perhitungan untuk perusahaan MBAI dengan model Grover 
X1 = Working capital to total asset 
Tahun working capital total aset X1 
2009 258,172 943,578 0.273609601 
2010 321,714 1,150,215 0.279699013 
2011 24,825 1,527,092 0.016256388 
X3 = Earning before interest and taxes to total asset 
Tahun earning before interest 
and taxes 
total aset X3 
2009 247,158 943,578 0.26193701 
2010 339,667 1,150,215 0.295307399 
2011 -584,972 1,527,092 -0.38306271 
ROA 
Tahun Net income total asset ROA 
2009 196,691 943,578 0.208452295 
2010 256,188 1,150,215 0.222730533 
2011 23,946 1,527,092 0.015680784 
 
Lampiran 10 
Perhitungan untuk perusahaan SAIP dengan model Grover 
Perhitungan untuk perusahaan SAIP dengan Model Grover 
x1= working capital to total asset 
Tahun working capital total asset X1 
2010 -47,206,090,688 2,211,701,041,860 -0.021343794 
2011 113,267,335,025 2,067,405,320,348 0.054787193 
2012 -30,814,659,050 1,975,958,750,400 -0.015594789 
X3= Earning before interest and taxes to Total asset 
Tahun earning before interest and 
taxes 
total asset X3 
2010 -125,099,276,373 2,211,701,041,860 -0.056562471 
2011 16,407,692,528 2,067,405,320,348 0.007936369 
2012 125,099,276,373 1,975,958,750,400 0.063310672 
ROA 
Tahun Net income total asset ROA 
2010 -80,264,238,780 2,211,701,041,860 -0.036290727 
2011 254,180,048,098 2,067,405,320,348 0.122946403 
2012 -162,819,642,564 1,975,958,750,400 -0.082400325 
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Lampiran 11 
Perhitungan untuk perusahaan IDKM dengan model Grover 
Perhitungan untuk perusahaan IDKM dengan Model Grover 
X1 = Working capital to Total asset 
Tahun working capital total aset X1 
2010 109,040,490,309 961,775,329,680 0.113374181 
2011 -268,263,541,443 895,906,231,698 -0.29943261 
2012 239,042,852,716 882,291,047,934 0.270934238 
X3= Earning before interest and taxes 
Tahun earning before interest and 
taxes 
total aset X3 
2010 129,274,488,497 961,775,329,680 0.134412357 
2011 56,315,766,975 895,906,231,698 0.062858997 
2012 377,269,860,807 882,291,047,934 0.427602503 
ROA 
TAHUN Net income total aset ROA 
2010 8,295,292,590 961,775,329,680 0.00862498 
2011 -96,858,105,933 895,906,231,698 -0.108111879 
2012 257,087,719,270 882,291,047,934 0.291386521 
 
Lampiran 12 
Perhitungan untuk perusahaan ASIA dengan model Grover 
perhitungan untuk perusahaan ASIA dengan model Grover 
X1= Working capital to Total asset 
Tahun working capital total asset X1 
2011 21,256,405,143 58,680,516,732 0.36223957 
2012 16,572,851,484 51,672,267,513 0.320730099 
2013 16,648,006,410 51,660,943,355 0.322255176 
X3= Earning before interest and taxes to total asset 
Tahun earning before interest 
and taxes 
total asset X3 
2011 -15,147,893,880 58,680,516,732 -0.258141794 
2012 -4,536,723,269 51,672,267,513 -0.08779803 
2013 -1,016,145,418 51,660,943,355 -0.01966951 
ROA 
Tahun Net income total asset ROA 
2011 -8,852,531,429 58,680,516,732 -0.150859807 
2012 -6,387,578,652 51,672,267,513 -0.123617154 
2013 -804,806,043 51,660,943,355 -0.015578617 
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Lampiran 13 
Perhitungan untuk perusahaan UNTX dengan model Grover 
Perhitungan untuk perusahaan UNTX dengan Model Grover 
X1= Working capital to Total asset 
Tahun working capital total asset X1 
2012 -252,204,508,550 149,447,272,950 -1.687581871 
2013 -27,813,335 18,810,596 -1.478599349 
2014 -28,794,987 21,137,454 -1.362273195 
X3= Earning before interest and taxes to Total asset 
Tahun earning before interest 
and taxes 
total asset X3 
2012 -11,694,518,739 149,447,272,950 -0.078251804 
2013 -145,585 18,810,596 -0.007739521 
2014 620,182 21,137,454 0.02934043 
ROA 
Tahun Net income total asset ROA 
2012 -6,996,429,020 149,447,272,950 -0.046815368 
2013 46,318 18,810,596 0.002462336 
2014 671,973 21,137,454 0.031790631 
 
Lampiran 14 
Perhitungan untuk perusahaan MBAI dengan model Springate 
Perhitungan untuk perushaan MBAI dengan Model Springate 
A = Working capital to total asset 
Tahun Working Capital Total Aset A 
2009 258,172 943,578 0.273609601 
2010 321,714 1,150,215 0.279699013 
2011 24,825 1,527,092 0.016256388 
B = Net profit before interest and taxes to Total asset 
 
Tahun Net profit before interest and 
taxes 
Total Aset B 
2009 247,158 943,578 0.26193701 
2010 339,667 1,150,215 0.295307399 
2011 -584,972 1,527,092 -0.38306271 
C = Net profit before taxes to total asset 
Tahun net profit before taxes Current 
Liabilities 
C 
2009 294,617 193,878 1.519599955 
2010 344,315 200,955 1.713393546 
2011 33,933 602,367 0.056332767 
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D = Sales to Total asset 
Tahun Sales Total Aset D 
2009 1,483,197 943,578 1.571885949 
2010 1,567,921 1,150,215 1.363154715 
2011 1,553,859 1,527,092 1.017528086 
 
Lampiran 15 
Perhitungan untuk perusahaan SAIP dengan model Springate 
Perhitungan untuk perusahaan SAIP dengan Model Springate 
A= working capital to Total asset 
Tahun working capital total asset A 
2010 -47,206,090,688 2,211,701,041,860 -0.021343794 
2011 113,267,335,025 2,067,405,320,348 0.054787193 
2012 -30,814,659,050 1,975,958,750,400 -0.015594789 
B= Net profit before interest and taxes to Total asset 
Tahun Net profit before and taxes total aset B 
2010 -77,766,761,380 2,211,701,041,860 -0.035161516 
2011 248,901,636,605 2,067,405,320,348 0.120393246 
2012 -123,394,838,206 1,975,958,750,400 -0.062448084 
C= Net profit before taxes to Total asset 
Tahun Net profit before and taxes Current liabilities C 
2010 77,766,761,380 266,053,419,881 0.292297545 
2011 248,901,636,605 57,013,644,168 4.365650367 
2012 123,394,838,206 205,119,015,588 0.601576786 
D= Sales to Total asset 
Tahun Sales total aset D 
2010 365,501,888,974 2,211,701,041,860 0.16525827 
2011 357,120,210,416 2,067,405,320,348 0.172738363 
2012 245,840,310,623 1,975,958,750,400 0.12441571 
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Lampiran 16 
Perhitungan untuk perusahaan IDKM dengan model Springate 
Perhitungan untuk perusahaan IDKM dengan Model Springate 
A= Working capital to Total asset 
Tahun working capital total asset A 
2010 109,040,490,309 961,775,329,680 0.113374181 
2011 -268,263,541,443 895,906,231,698 -0.29943261 
2012 239,042,852,716 882,291,047,934 0.270934238 
B= Net profit interest and taxes to Total asset 
 
Tahun Net profit interest and taxes total asset B 
2010 129,274,488,497 961,775,329,680 0.134412357 
2011 56,315,766,975 895,906,231,698 0.062858997 
2012 377,269,860,807 882,291,047,934 0.427602503 
C= Net profit before taxes to Total asset current liabilitas 
Tahun net profit before taxes  C 
2010 45,172,805,543 320,689,485,084 0.140861511 
2011 15,379,813,840 757,243,671,168 0.020310257 
2012 345,483,692,886 234,089,393,472 1.475862224 
D= Sales to Total asset 
Tahun Sales total asset D 
2010 749,009,490,723 961,775,329,680 0.778778024 
2011 856,478,322,483 895,906,231,698 0.955991031 
2012 1,037,418,581,460 882,291,047,934 1.175823538 
 
Lampiran 17 
Perhitungan untuk perusahaan ASIA dengan model Springate 
Perhitungan untuk perusahaan ASIA dengan Model Springate 
A= Working capital to Total asset 
Tahun working capital total aset A 
2011 21,256,405,143 58,680,516,732 0.36223957 
2012 16,572,851,484 51,672,267,513 0.320730099 
2013 16,648,006,410 51,660,943,355 0.322255176 
B= Net profit before interest and taxes to Total asset 
Tahun net profit before interest and 
taxes 
total aset B 
2011 -15,147,893,881 58,680,516,732 -0.258141794 
2012 -4,536,723,269 51,672,267,513 -0.08779803 
2013 -1,016,145,418 51,660,943,355 -0.01966951 
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C= Net profit before taxes to Total asset 
Tahun net profit before interes taxes Current 
liabilites 
C 
2011 15,015,566,822 2,530,546,969 5.933723818 
2012 4,542,326,211 2,530,546,969 1.794997788 
2013 1,015,721,757 2,530,546,969 0.401384274 
D= Sales to Total asset 
Tahun Sales total aset D 
2011 7,408,361,107 58,680,516,732 0.126249078 
2012 4,923,344,500 51,672,267,513 0.09528021 
2013 45,919,853,228 51,660,943,355 0.888869816 
 
Lampiran 18 
Perhitungan untuk perusahaan UNTX dengan model Springate 
Perhitungan untuk perusahaan UNTX dengan Model Springate 
A = Working capital to Total asset 
Tahun working capital total asset A 
2012 -252,204,508,550 149,447,272,950 -1.687581871 
2013 -27,813,335 18,810,596 -1.478599349 
2014 -28,794,987 21,137,454 -1.362273195 
B = Net profit before interest and taxes to Total asset 
Tahun net profit before interest and 
taxes 
total asset B 
2012 -11,694,518,739 149,447,272,950 -0.078251804 
2013 -145,585 18,810,596 -0.007739521 
2014 620,182 21,137,454 0.02934043 
C = Net profit before taxes to Total asset 
Tahun net profit before taxes current liabilitas C 
2012 27,796,015,285 326,279,983,787 0.085190685 
2013 599,953 36,657,072 0.016366637 
2014 444,493 38,829,237 0.011447379 
D = Sales to Total asset 
Tahun Sales total asset D 
2012 104,557,613,923 149,447,272,950 0.699628785 
2013 4,600,340 18,810,596 0.244561097 
2014 20,594,116 21,137,454 0.974295012 
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Lampiran 19 
Perhitungan untuk perusahaan MBAI dengan model Zmijewski 
Perhitungan untuk perusahaan MBAI dengan Model Zmijewski 
x1 = ROA (Return on aset) 
Tahun laba bersih total asset ROA 
2009 196,691 943,578 0.208452295 
2010 256,188 1,150,215 0.222730533 
2011 23,946 1,527,092 0.015680784 
x2 = LAVERAGE (Debt ratio) 
Tahun total kewajiban total asset laverage 
2009 507,313 943,578 0.537648186 
2010 458,137 1,150,215 0.398305534 
2011 814,818 1,527,092 0.533574925 
X3 = LIKUIDITAS 
Tahun aset lancar kewajiban lancar likuiditas 
2009 452,050 193,878 2.331620916 
2010 522,669 200,955 2.60092558 
2011 627,192 602,367 1.041212417 
 
Lampiran 20 
Perhitungan untuk perusahaan SAIP dengan model Zmijewski 
Perhitungan untuk perusahaan SAIP dengan model Zmijewski 
x1 = ROA (Return on aset) 
Tahun laba bersih total aset ROA 
2010 -80,264,238,780 2,211,701,041,860 -0.036290727 
2011 254,180,048,098 2,067,405,320,348 0.122946403 
2012 488,776,497,950 1,975,958,750,400 0.247361691 
x2 = LAVERAGE (Drbt ratio) 
Tahun total kewajiban total aset laverage 
2010 3,082,893,720,743 2,211,701,041,860 1 
2011 625,451,485,135 2,067,405,320,348 0.302529687 
2012 696,824,557,751 1,975,958,750,400 0.352651369 
X3 = LIKUIDITAS 
Tahun aset lancar kewajiban lancar likuiditas 
2010 218,847,329,193 266,053,419,883 0.822569126 
2011 170,280,979,659 57,013,644,168 3 
2012 174,304,356,538 205,119,015,588 0.849771807 
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Lampiran 21 
Perhitungan untuk perusahaan IDKM dengan model Zmijewski 
Perhitungan untuk perusahaan IDKM dengsn Model Zmijewski 
x1 = ROA 
Tahun laba bersih total asset ROA 
2010 8,295,292,590 961,775,329,680 0.00862498 
2011 -96,858,105,933 895,906,231,698 -0.108111879 
2012 257,087,719,270 882,291,047,934 0.291386521 
x2 = LAVERAGE 
Tahun Total kewajiban total asset laverage 
2010 652,892,999,099 961,775,329,680 0.678841491 
2011 759,765,977,690 895,906,231,698 0.848041849 
2012 489,063,074,656 882,291,047,934 0.554310367 
X3 = Likuiditas 
Tahun aset lancar kewajiban lancar likuiditas 
 429,729,975,393 320,689,485,084 1 
 488,980,129,725 757,243,671,168 0.645736833 
 473,132,246,188 234,089,393,472 2 
 
Lampiran 22 
Perhitungan untuk perusahaan ASIA dengan mdel Zmijewski 
Perhitungan untuk perusahaan ASIA dengan Model Zmijewski 
x1 = ROA 
Tahun laba brsih total asset ROA 
2011 -8,852,531,429 58,680,516,732 -0.150859807 
2012 -6,387,578,652 51,672,267,513 -0.123617154 
2013 -804,806,043 51,660,943,355 -0.015575203 
x2 = LAVERAGE 
Tahun total kewajiban total asset laverage 
2011 16,439,909,693 58,680,516,732 0.280159593 
2012 15,819,239,122 51,672,267,513 0.306145634 
2013 16,612,721,009 51,660,943,355 0 
X3 = Likuiditas 
Tahun aset lancar kewaiban lancar likuiditas 
2011 23,786,952,112 2,530,546,969 9 
2012 19,103,308,453 2,530,546,969 8 
2013 19,178,463,379 2,530,546,969 8 
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Lampiran 23 
Perhitungan untuk perusahaan UNTX dengan model Zmijewski 
Perhitungan untuk perusahaan UNTX dengan Model Zmijewski 
x1 = ROA 
Tahun laba bersih total asset ROA 
2012 -6,996,429,020 149,447,272,950 -0.046815368 
2013 46,318 18,807,091 0.002462794 
2014 671,973 21,137,454 0.031790631 
x2 = Laverage 
Tahun total kewajiban total aset laverage 
2012 348,889,164,172 149,447,272,950 2.334530148 
2013 36,643,052 18,807,091 1.948363625 
2014 38,829,237 21,137,454 1.836987416 
X3 = Likuiditas 
Tahun aset lancar kewajiban lancar likuiditas 
2012 74,075,475,237 326,279,983,787 0.2270304 
2013 8,843,737 34,544,761 0.256008053 
2014 10,034,250 35,988,912 0.278815042 
 
Lampiran 24 
Hasil  perhitungan score dari model Altman,Grover,Springate dan Zmijewski 
GROVER ALTMAN SPRINGATE ZMIJEWSKI 
0.68 1.15 0.92 -0.52 
1.38 2.94 2.70 1.02 
-0.16 -0.67 0.12 1.55 
-0.30 4.49 3.56 -2.06 
-2.98 1.10 -1.63 9.16 
-0.21 0.39 0.28 -0.45 
1.51 2.96 2.85 -3.07 
0.17 2.11 2.02 -3.14 
0.31 4.54 1.30 -2.08 
-2.39 -0.59 -1.43 6.74 
1.92 2.70 3.01 -2.47 
-1.26 0.22 -0.70 -1.35 
0.30 1.18 2.29 -3.38 
0.52 5.05 0.88 -2.55 
-2.90 0.02 -0.91 5.99 
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Lampiran 25 
Hasil perhitungan tingkat akurasi model Altman, Grover, Springate dan 
Zmijewski 
Keakuratan Model Prediksi Altman 
Prediksi Benar Sampel  Tingkat Akurasi 
8 15 53,33% 
 
Keakuratan Model Prediksi Grover 
Prediksi Benar Sampel  Tingkat Akurasi 
7 15 46,66% 
 
Keakuratan Model Prediksi Springate 
Prediksi Benar Sampel  Tingkat Akurasi 
6 15 40% 
 
Keakuratan Model Prediksi Zmijewski 
Prediksi Benar Sampel  Tingkat Akurasi 
5 15 33,33% 
 
Lampiran 26 
Hasil perhitungan tingkat tipe error model prediksi Altman, Grover, Springate dan 
Zmijewski 
Tipe Error Model Prediksi Altman 
Prediksi Salah Sampel Tipe Error 
7 15 46,66% 
 
Tipe Error Model Prediksi Grover 
Prediksi Salah Sampel Tipe Error 
8 15 53,33% 
 
 
Tipe Error Model Prediksi Springate 
Prediksi Salah Sampel Tipe Error 
9 15 60% 
 
 
Tipe Error Model Prediksi Zmijewski 
Prediksi Salah Sampel Tipe Error 
10 15 66,66% 
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